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論文要旨 
本論文では企業統治を中心に、アメリカ、日本、台湾の企業統治の構造や不祥事につい
て考察した。また、考察の結果を踏まえて各国で企業統治が有効に機能してこなかった原
因について追求し、改善策や提言を行うことを目的としている。 
本論文では、まず、先行研究に基づき企業統治を「企業統治をめぐる利害関係を調整し、
企業が効率的な経営を行うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを意味する」
と定義した。この定義から、経営者は誰のために経営しているのかという問題点に着目し
た。また、アメリカのエンロン社や日本のオリンパス社における粉飾決算が発覚し、台湾
の力覇事件などの企業不祥事が生起した。これらの事件をきっかけに、企業統治のあり方
が改めて問われることとなった。また、上述した企業不祥事は経営者行動に問題あること
が示された。言い換えれば、経営者の行動をコントロールする企業統治のあり方に問題が
あると考えられる。このため、経営者の行動に対する企業統治の強化が一層求められる。 
本論文では、企業統治のあり方を考察するために、まず、企業統治の現状を考察する。
次に、現状の問題から企業統治に関する課題解決を考える。このため、まず、企業統治を
先に進めているアメリカについて考察する。アメリカでは 2001 年エンロン事件を契機とし
て企業統治を強化する SOX 法(Sarbanes- 
Oxley Act)を制定している。その後、2006 年に日本政府はアメリカの SOX 法を参考し、日
本版の SOX 法(以下 J-SOX 法)を制定した。これらの国に比べて、台湾では 2001 年に会社法
を改定し、企業統治制度の基盤作りをしている段階にある。しかし、2007 年に力覇という
製造会社が不祥事を起こし、台湾の金融歴史上で最大の不祥事であったため、このことは
台湾においても企業統治を強化しなければならない状態に入っていると言える。したがっ
て、アメリカと日本における最近の企業統治の現況と企業統治強化に関する法制度整備を
みることは台湾の企業に対し企業統治のあり方に新たなメッセージを与えることになる。 
企業統治のあり方を求めるために、本論文では、二つの視点からアプローチする。第 1
は、大規模企業で生じるエージェンシー問題に焦点を当てて、企業統治のあり方を考える。
このため、まず、アメリカのエンロン事件から、日本のオリンパス、大王製紙、台湾の力
覇事件などの企業不祥事を通じて、アメリカ型や日本型と台湾型の企業統治が構造的に有
効に機能してこなかった理由を究明する。この結果を用いて各国の企業統治の構造上の問
題点を比較し、その改善策や提言を行った。第 2は、企業統治のあり方を考えるものとし
て、日本と台湾において最も企業形態の多いファミリー企業に着目することである。日本
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と台湾における企業の経営方式や企業統治の構造が似ている。一般に、エージェンシー問
題は大企業においては株主と経営者の間に生じるのに対し、ファミリー企業では大株主と
小株主の間に存在すると言える。したがって、本論文では、日台におけるファミリー企業
の企業統治構造を比較した結果から、取締役会の機能をより明確することで経営の透明性
を高めることの必要性を提案した。 
最後に、経営の透明性を高めるための提案をするため、現在日本やアメリカが企業不祥
事に対して如何なる対策を取っているのかを検討する。対策としてアメリカでは 2001 年に
生じたエンロン社事件をきっかけに SOX 法が制定された。日本においてもこの法に倣った
J-SOX 法がある。2006 年に制定された J-SOX 法は内部統制を強化することによって経営を
より透明化しようとするものである。その具体的な方法として、「ITへの対応」を内部統
制の独立的構成要素としている。この「ITへの対応」は IT統制と言われている。したが
って、本論文では J-SOX 法の特徴である IT統制の導入現状をみる。その結果から内部統制
の有効性を持たせるための課題解決策を提案する。これは日本における企業統治のあり方
を提示するものである。 
このような日本における内部統制の現状やそれに基づく提案は今後の台湾における企業
統治を整備する上でヒントになる。台湾企業の経営方式や企業統治は日本のそれを参考し
ている。また、2007 年に力覇グループの不祥事があったように、経営の透明性が低いファ
ミリー企業や大企業に対して、企業統治の強化はさらに求められるであろう。したがって、
日本における内部統制の有効性に関する提案を応用し、台湾における企業統治のあり方を
提言する。 
以下、本論文の要旨を各章毎に述べていくことにする。 
序章では、本論文の問題意識について述べ、論文の構成を示した。 
第 1章では、まず、企業統治の定義を探求した。アメリカにおける企業統治の定義はエ
ージェンシー理論に基づき狭義に捉えている。本論文では、各研究者が行った企業統治の
定義を整理することを通じて、企業統治を「企業をめぐる利害関係を調整し、企業が効率
的な経営を行うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを意味する」ものと促
えた。近年アメリカや日本では企業不祥事が相次ぎ生起したため、企業統治の重要性が高
まってきた。したがって、本論文の問題意識として、広義の企業統治の視点に立ち、取締
役の独立性、株主との関係などを中心に検討した。 
第 2章では、エンロン事件とリーマンブラザーズのケースを通じてアメリカがリードし
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ている企業統治のメリットとデメリットについて考察した。考察の結果、アメリカ型の企
業統治における企業の CEO の権限が強いであることが明らかになった。こうした組織であ
ったため、企業統治の機能は働かず、内部統制を構築しても骨抜きになる恐れがあった。
また、リーマンブラザーズのケースでは金融規制改革法が単に内部統制の構築だけではな
く、金融会社に対する業務規制をも求めていた。最後に、金融規制改革法は大規模な金融
会社や金融システムに与える影響が大きいため、CEO に対しては適度な権限に留めるべき
であることを提言した。 
第 3章では、2011 年末に日本では再び企業不祥事が生起したため、オリンパスや大王製
紙のケースを例に取り上げ、企業の組織面を中心に日本の企業統治形態について検討した。
検討の結果、日本の企業統治には経営者が強い権利を持っていることが明らかとなった。
本章では、両事件を契機として日本の企業統治に関する(1)社外取締役の専門性や独立性、
(2)企業の内部通報制度の構築、(3)経営トップの支配性、(4)現行内部統制の仕組みが持つ
経営者の牽制の非力さなどの問題点について再考すべきであることを論じた。また、上記
の問題点や両不祥事のケースを踏まえて日本の企業統治に関わる組織や法制度の有り方に
ついて検討した。 
第 4章では、台湾の企業統治とその改革について考察した。台湾の株式会社の企業統治
の形態はアメリカ型、日本型などの中では日本型に似ている。考察の結果、台湾の企業統
治の問題点は、台湾の上場・店頭公開企業の多くが創業者やその家族による所有・経営コ
ントロールの下にあることであった。また、台湾の企業では、取締役・監査役会に対して
も最終支配株主一族は半数以上の支配力を持っているため、取締役・監査役が監督機能を
充分に発揮するとは限らないことが明らかになった。このような状況を改善するため、2002
年 2月以降、上場を申請する会社は少なくとも 2名の独立取締役を導入しなければならな
くなった。しかし、独立取締役の導入は必ずしも企業統治改革の万能薬とは言えず、経営
監督機構内の権限の配分は曖昧で、独立取締役と非独立取締役が並存するのが実態で、適
切な権限と責任の配分が難しくなっていることを論じた。 
第 5章では、ファミリー企業の企業統治について考察していく。アジアではファミリー
企業経営の方式が数多いが、台湾及び日本も例外でもない。本章では、まず、ファミリー
ビジネスの定義について考察した。次に、日台のファミリー企業の経営形態を比較した上
で、１)経営の不透明性、2)次世代への継承問題、3)企業統治の形骸化などの問題点につい
て再考すべきことを明らかにした。また、日本の場合では、独立取締役を導入していない
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ので、ファミリー企業の経営形態は経営の不透明性が高いというイメージが強い。更に、
ファミリー企業における情報非対称性の問題もある。それは、大株主と小株主の間に存在
している。もし、ファミリー企業が自ら経営状況、内部関係者による取引状況を公表すれ
ば、情報の非対称性を軽減することができると考えられる。 
第 6章では、第 2章から第 5章まで、一連の考察を踏まえて、日米台の企業統治の現状
を総括し、各国における企業統治構造の問題と改善策について論じた。まずアメリカ型、
日本型、台湾型の企業統治について論じた。アメリカ型の企業統治は企業を株主の私有財
産と位置づけ、株主の利益を優先的に追求する一元的統治であった。アメリカ型企業統治
のメリットは経営者に対して、企業業績を高めるよう努力させるという点であり、また株
式市場からの圧力が経営者に強い刺激を与えるのである。一方、日本型の企業統治は、企
業をステークホルダーの社会制度と位置づけ、特に従業員の利益を中心に全ステークホル
ダーの利益を志向する多元的統治であった。しかし、日本型の企業統治実態は代表取締役
社長が取締役の任免権を握っているが法律が規定するような社長の監視役を十分に果たす
ことは難しいことが明らかになった。また、台湾の企業統治とその改革について論じた。
考察の結果により、台湾の企業統治形態は多くの創業者やその家族が支配していることを
明らかにした。 
第 7章では、近年日本において企業不祥事が相次いで起こったことを契機に日本政府は
アメリカ SOX 法を参考に 2006 年 6月に「金融商品取引法」を制定した。また、そこでは「IT
への対応」を導入する際に、企業に対して IT人材の養成や情報セキュリティポリシー基準
の大幅な見直しを必要とすることが明らかになった。さらに、内部統制に要する費用や時
間が企業の経営に対してある程度の負担を課すことが懸念された。 
第 8章では、ITへの対応について 2007 年末、クラウドコンピューティングという言葉
がインターネットで議論されていることを取り上げた。本章ではクラウドコンピューティ
ングを生かした内部統制への適用について考察した。考察を通じて企業がクラウドを活用
すれば 3つのメリットがあることを明らかにした。第 1には設備投資が不要であること、
第 2には即座にシステムを使用できること、第 3には、IT 人材、労力の効率化が進められ
ることである。しかし、一方で、クラウドコンピューティングの活用に伴って、企業にも
たらされるリスクとしては、セキュリティーへの不安、データの保管場所の不明さ、既存
の ITシステムとの接続性などが挙げられた。 
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最終章では、研究のまとめとして、本論文(研究)で得られた知見と成果を総括し、日本
と台湾における企業統治のあり方について提言を行った。最後に、本論文ではクラウドコ
ンピューティングを活用すれば、内部統制の効率を向上させるのかについて検討するとと
もに今度の検討課題を合わせて提示し、論文全体を締めくくる。 
 
以上、本論文では、日米台における企業統治を構造的アプローチから問題点や要因を明
らかにし、それに対する各国の対応策を比較することにより、各国独自の企業統治形態の
あり方を考察している。それによると近年、日本やアメリカが取っている改善策は経営者
による自発的なディスクロージャーに焦点を当てている。このことは経済成長とともに規
模拡大している台湾の企業においてもその必要性が強く訴えられている。しかし、このよ
うな改善策がもっと有効的であるためには経営者の自発性が最も重要であり、そのために
はコストの軽減が最優先課題である。これに対し、本論文は情報社会におけるクラウドコ
ンピューティングの活用を企業統治の有効性を向上させる方途として提案している。 
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第Ⅰ部 問題設定及び企業統治の概要と先行研究 
 
序章 
 
0－1問題意識と研究背景 
 本論文では、文献調査に基づき企業統治を「企業統治をめぐる利害関係を調整し、
企業が効率的な経営を行うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを意味
する」と定義する。この定義から、企業における利害関係を調整し、効率的な経営を
行うのは経営者であるので、まず、本論文では「経営者は誰のために経営しているの
か」を問題化する。すなわち、「会社は誰のものか」と言う問題と言える。しかし、近
年アメリカでのエンロン社や日本でのオリンパス社の例のように企業不祥事が起きて
いる。これらの事件は経営者の経営行動に問題があることを示している。言い換えれ
ば、経営者の経営行動をコントロールする企業統治に問題があることを意味する。し
たがって、「経営者の行動を誰が如何にコントロールすべきか」を考える必要がある。
これについて、最近では、経営者の行動に対する企業統治の強化が更に求められてい
る。 
したがって、本論文では、企業統治の現状をみる。また、その現状を踏まえて企業
統治に関する課題解決を考える。そのためには、まず企業統治では一足先に進めてい
るアメリカについてみる必要がある。アメリカでは 2001 年エンロン事件を契機として
企業統治を強化する SOX 法（Sarbanes-Oxley Act）を制定している。これに倣って、
日本でも 2006 年に J-SOX 法を制定している。これらの国に比べて、台湾では 2001 年
に会社法を改定し、企業統治制度の基盤作りをしている段階にある。2007 年に力覇と
いう製造会社が不祥事を起こしている。このことは台湾においても企業統治を強化し
なければならない段階に入っていることを意味する。したがって、アメリカと日本に
おける最近の企業統治の現況と企業統治強化に関する法制度整備をみることは台湾に
対し企業統治のあり方へのメッセージを与えることになる。 
 企業統治が問題視されたのは専門経営者の登場による。企業規模が大きくなりとも
に、所有が複雑になり、経営者はいままで通りの経験や勘に頼った経営が出来なくな
る。そこで、所有者である株主は専門経営者を代理人とし経営を任せるのである。こ
れを所有と経営の分離という。それにより、依頼人である株主と代理人である経営者
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の間に情報の非対称性が生じる。いわゆるエージェンシー問題である。株主が経営の
一線から身を引くことにより、企業内部に関する情報に疎くなる。企業規模が大きく
なるとともにその傾向は強くなり、経営における専門経営者の支配力は強まる。した
がって、株主による専門経営者の経営行動を監視するものとして、取締役会を設置す
るようになる。つまり、取締役会による経営者の経営行動のコントロール、それが企
業統治である。 
近年、アメリカ、日本や台湾では企業不祥事が起きているため、取締役会の機能が
疑念視されている。例えば、アメリカではエンロン事件の発生を契機として、企業統
治改革に対する関心が高まっている。日本でも 2004 年西武鉄道の有価証券報告書偽造
事件、2011 年 10 月末にはオリンパスや大王製紙などにおいて不祥事が生起した。こ
れらの事件を通じて日本の企業に関する企業統治の不備が露呈された。また、台湾で
は 2004 年に新興企業「博達」、2007 年初めには大手財閥企業「力覇」などで不祥事が
起こり、企業統治の有り方について改めて考える機運が高まっていた。これら不祥事
を起こさないように経営の透明性を高めるための企業統治のあり方を再考する必要が
ある。 
したがって、本論文では、大規模企業で生じるエージェンシー問題に焦点を当て、
企業統治のあり方を考える。まず、日米台における企業統治構造について考察する。
上述のように、アメリカ型の企業統治方式は国際的に広がっている。その中で、日本
もアメリカ式の企業統治方法を導入している。一方、台湾の企業における経営方式や
企業統治構造は日本のそれと似ている。次に、日米台における企業不祥事の事例を検
証する。ここでは、各国における企業統治が構造的に有効に機能してこなかった原因
を追求する。この結果を用いて各国の企業統治の構造上の問題点を比較し、その改善
策や提言を行う。 
さらに、企業統治のあり方を考えるものとして、日本と台湾において最も企業形態
の多いファミリー企業に焦点を当てる。上述のように日本と台湾における企業の経営
方式や企業統治の構造は似ている。一般に、エージェンシー問題は大企業においては
前述のように株主と経営者の間に生じることに対し、ファミリー企業では大株主と小
株主の間に存在すると言える。ファミリー企業の場合、所有と経営が分離していなく、
大株主が経営者である場合が多いからである。ここでは、日台におけるファミリー企
業の企業統治構造を比較し、取締役会の機能をより明確することで経営の透明性を高
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めることを提案する。 
そのため、まず、現在日本やアメリカが企業不祥事に対してどのような対策を取っ
ているのかを検討する。対策としてアメリカでは 2001 年に生じたエンロン事件をきっ
かけに SOX 法が制定された。日本においてもこの法に倣った J-SOX 法がある。2006 年
に制定された J-SOX 法は内部統制を強化することによって経営をより透明化しようと
するものである。その具体的な方法として、「ITへの対応」を内部統制の独立的構成
要素としている。この「ITへの対応」は IT統制と言われている。したがって、本論
文では J-SOX 法の特徴である IT統制の導入現状をみる。その結果から内部統制の有効
性を持たせるための課題解決策を提案する。これは日本における企業統治のあり方を
提示するものである。 
このような日本における内部統制の現状やそれに基づく提案は今後の台湾における
企業統治を整備する上でヒントになる。台湾企業の経営方式や企業統治は日本のそれ
を参考している。また、2007 年に力覇グループの不祥事があったように、経営の透明
性が低いファミリー企業や大企業に対して、企業統治の強化はさらに求められるであ
ろう。企業統治の整備が急務である。したがって、日本における内部統制の有効性に
関する提案を応用し、台湾における企業統治のあり方を提言する。 
本論文では基本的に文献分析法・データ分析法を用いる。まず、本論文に関連する
国内外の出版物や専門誌、新聞、学術誌に掲載されている学術論文・記事などを多方
面から収集した文献を用いる。また、総務省など政府機関が公表しているデータを用
いて分析する。さらに、「事例分析」の方法で日米台など国の企業統治の枠組みについ
て検証する。 
 
0－2 概要と構成 
 本論文では研究の成果を以下の構成で展開する。第１章では、まず企業統治の起源
やエージェンシー理論について論じる。続いて、日米台の企業統治の定義について述
べる。最後に企業統治の重要性が高まった原因も論じる。また、2001 年にエンロン社
が破たんするまで、アメリカにおける企業統治構造が世界をリードしていたが、アメ
リカ型の企業統治は完璧とは言えない。それ故、第 2章では、エンロン社のケースと
リーマンブラザーズとの比較を行うことによってアメリカ型の企業統治のメリットと
デメリットについて考察していく。 
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近年、日本でも一連の企業不祥事が生起したので、特に、2011 年末に生起したオリ
ンパスの事件により日本の企業統治形態に対する国際的不信感が高まっている。この
ため、本論文の第 3章では、オリンパスと大王製紙の事例を通じて、企業の組織面か
ら、日本の企業統治の有効性について考察していく。 
台湾でも東アジアにおける通貨・金融危機やアメリカのエンロン事件の発生などを
契機として、企業統治改革に対する関心が続いている。したがって第 4章では、台湾
における企業統治の枠組みや問題点について論じる。台湾における企業統治の最大の
特徴は、台湾の上場企業の所有や経営が特定の家族によってコントロールされること
である。 
第 5章では、第 4章で明らかにされたように台湾ではファミリー企業が多く、した
がって所有と経営が一致しているところに企業統治の問題がある。したがって、本章
では企業統治の形態の側面から台湾と日本のファミリー企業経営を中心に、企業統治
に関連する問題について論じる。そして、日本と台湾におけるそれぞれのファミリー
企業の経営方式及び組織構造について検討する。 
第 6章では、第 2・3・4・5章で述べた日本、アメリカ、台湾など国の企業統治の問
題点について着目し、更に、日本、アメリカ、台湾の企業統治の構造について比較す
る。また、日米台の企業統治の比較研究の観点から各国に相応しい企業統治のあり方
及び内部統制の重要性について明らかにする。 
第 7章では、J-SOX 法において如何に ITを活用すれば、企業統治の有効性を向上さ
せるかについて検討する。日本では、2006 年初めにライブドアショックから企業不祥
事が相次いで起きたことを契機に日本政府はアメリカ SOX 法を倣って 2006 年 6月に、
金融商品取引法を成立させている。端的に言えばこれは財務報告に係る内部統制の強
化などに関する法律であり、「日本版 SOX 法」とも呼ばれている。J-SOX 法はアメリカ
SOX 法に参考して作成されているが、その内容はアメリカの SOX 法と完全に同じでは
ない。J-SOX 法の主な特徴は内部統制の枠組みにおいて「ITへの対応」という構成要
素が明記されていることである。しかし、IT統制の整備において最も大きな問題は IT
統制の担当者の業務負担や専門人材の不足であることを明らかにする。これら問題を
解決するため、企業が負担するコストや時間は企業の経営に大きなの影響を与えるこ
とが懸念される。 
第 7章で明らかにしたように、IT統制の整備に対して最も大きな問題は膨大な費用
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をかかることである。第 8章ではコストの問題を改善するためにクラウドコンピュー
ティングと内部統制について検討する。2008 年から、IT業界において新たな IT革命
として注目されているのがクラウドコンピューティングである。クラウドコンピュー
ティングを活用すると、ユーザーは自社のコンピュータを所有することなく、情報関
連企業が提供するリソースをインターネットを通して利用することが可能になる。こ
うした技術を活用すれば、内部統制対応のための ITツール導入に要する初期費用を抑
えることが可能であることを明らかにする。 
最終章では、本論文で得られた知見と成果を総括する。日米台の企業統治形態を比
較した結果を踏まえて、日本と台湾における企業統治のあり方について提言する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
6 
 
第１章 企業統治の概念に関する先行研究 
 
企業統治(Corporate Governance )という用語の定義は実にさまざまである。企業統
治は経営学だけでなく経済学や会計学、法学など多様な学問分野からアプローチが行
われている。それ故、多くの研究者により定義づけされてきた明確な定義が存在して
いないともいえる。本章では、まず企業統治の定義を考察する。次に、企業統治の枠
組みについて考察する。さらに、なぜ企業統治の重要性が高くなったのかについて論
じる。 
 
1.1 企業統治の定義 
 企業統治という考え方は 1932 年バーリとミーンズの議論にまでさかのぼる。バーリ
とミーンズは1929年におけるアメリカの非金融大企業上位200社の株式所有構造の分
析を試みた。調査の結果 44％の企業が経営者支配となっていることが明らかになった
1)。企業規模の巨大化に伴って企業経営が複雑化し、専門経営者が必要であることを提
示したのである。即ち、株式会社の発展は「所有と支配の分離」を促し、株主から専
門経営者の手へ会社支配権を移行せしめる可能性を生み出すものと考えられる。その
後、企業統治とは企業の真の統治者が誰なのかという問題になる。また、この問題は
なぜ起きているのか。それは、企業の所有者と経営者とが分離してきたことからであ
る。言い換えれば、エージェンシー問題だと言える。 
エージェンシー関係とは、一人の人間が何らかの用役を自らに代わって遂行させる
べく他の人間と契約をするときに存在する。依頼する側を依頼人、代理を受ける側を
代理人と呼ぶ。また、企業規模が拡大するに従い、株式は多数の株主に分散するとと
もに、会社の経営には高度な知識や経験が要求される。したがって、株主が自ら経営
活動に従事せず、専門的経営者に委託する。この場合、株主と経営者の間には情報の
非対称性が存在し、株主は経営者の行動を完全に観察することができない。このよう
なエージェンシー問題により、経営者をどのようにして株主の利益のために行動させ
るかという企業統治が重要になってくる。すなわち、大企業において企業統治の構築
は不可欠な要件になる。次にはアメリカ、日本、台湾における企業統治の定義につい
                                                      
1) 董光哲「企業統治と社外取締役」『江戸川大学紀要』江戸川大学、第 21号、2011 年、3月、
p.53。 
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て検討する。 
企業統治の起源はアメリカであり、アメリカにおける企業統治の定義はこれまでエ
ージェンシー理論に基づく狭義に捉え方がこれまで一般的だった。狭義の定義では、
企業統治は最も重要なステークホルダーである株主の価値を最大化するためにエージ
ェンシー問題を減らす、内部統制システムが効率的に機能していることや担保するシ
ステムのことである。これはこれまでアメリカにおいて主流な考え方であった。しか
し、アメリカでは株主ためだけに経営をすべきではないと考えられるようになる。日
本と同じように株主以外のステークホルダーへの影響を考慮したうえでの意思決定が
尊重される傾向が強くなる。 
日本における企業統治の定義について、伊丹敬之(2003)は「一言で言えば、トップ
マネージメントのチェックと任免のことです」と言う。菊澤研宗は「コーポレイト・
ガバナンスとは、企業をめぐる利害関係者の利害を調整し、企業が効率的な経営を行
うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを意味する」2)とし、寺本義也
(2002)は「企業を効率よく経営するためには、①いかなる経営意思決定システムを構
築すべきか、②その意思決定をいかに牽制すべきか、③ステークホルダーと総称され
る多様な利害関係者(株主、経営者、従業員、債権者、関連企業、取引先、顧客、地域
社会)相互間で、どのような権限と責任を分担し、どのような成果を配分すべきか、に
関わる問題として捉えられなければならない」と述べている。要するに、企業統治と
は、権限と責任の配分、報酬の提供などを通じて経営者を規律づけ、企業の健全性と
効率性を維持する仕組みなのである。 
 台湾では企業統治の関連規定において企業統治そのものの定義はない。しかし、法
律上の観点からみると、所有と経営が分離される段階に達した資本主義経済の下で、
企業は法律の規定によって管理・統制制度を構築する。さらに、組織の活動を監督し、
企業組織の運営を健全にし、違法行為に起因する不正を防止することに努める。最高
目標としての社会的責任を実現することである3)。要するに、台湾における企業統治と
は、企業が効率的な経営を行うために、経営者の不正をチェックするシステムである。 
上述した定義に基づき、本論文では、「企業統治とは、企業をめぐる利害関係を調整
                                                      
2) 三戸浩「会社支配論と企業統治論」『横浜経営研究』第 19巻第 2号、1998 年、pp.188。 
3) 小関勇『東アジア証券市場におけるコーポレート・ガバナンス』税務経理協会、2009 年、
pp.174-175。 
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し、企業が効率的な経営を行うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを
意味する」と定義する。この定義により、本論文では次の 2点を問題化する。第一に、
株主が取締役や経営者の行動に影響を与え、チェックする機構がどのようになってい
るのか。第二に、取締役が経営者の行動を監督しチェックする機構がどうなっている
のか。この二つの問題を解決するために、次に企業統治の基本的な枠組みについて説
明する。 
 
1.2 企業統治の基本的な枠組と特徴 
 株式会社の原点は、イギリス及びオランダで設立された東インド会社にさかのぼる。
株式会社の運営は、当初は資産を提供した者が自ら経営にあたる場合が一般的であっ
たが、やがて経営を専門とするプロフェッショナルの登場から、所有と経営の分離が
明らかになった。イギリスやオランダに起源を持つこのように株式会社であるが経営
組織は各国の資本主義の発展や文化によって大きな違いがみられる。次に、アメリカ
型、日本型、台湾型の企業統治について示す。 
アメリカ型の企業統治形態は図 1－1が示すように、株主は取締役を選任し、選ばれ
た取締役は取締役会を構成する。取締役には業務執行を担当する社内取締役また業務
執行取締役と、監督機能に専念する社外取締役または非業務執行取締役とに分類され
る。 
アメリカ型の企業統治は企業を株主の私有財産と位置づけ、株主の利益を優先的に
追求する一元的統治である。アメリカの株式会社では、取締役は社外及び社内から選
任される。取締役会が経営を担うと同時に最高経営責任者を含む執行役員を監督・選
任することになっている。 
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図 1－1 アメリカ型企業統治 
出所：土屋守章、岡本久吉『コーポレート・ガバナンス論』有斐閣、2003 年、p.55 を
参照して筆者作成。 
 
 長い間で日本の企業統治は英米型の単層取締役会に監査役を置いた制度を維持して
きた。しかし、2002 年の商法改正に伴い、監査、報酬、指名の三委員会を設置するこ
とを条件に監査役を廃し、二層取締役会制度の採用も認められるようになった(図 1－
2)。 
日本型の企業統治は、企業をステークホルダーの社会制度と位置づけ、特に従業員
の利益を中心に全ステークホルダーの利益を指向する多元的統治である。しかし、日
本の企業統治の特徴については、法律制度と実際の状況に分けて考えるべきであると
言える。法律制度によると会社の主権者は株主である。要するに、会社法において株
主総会が会社の最高意思決定機関として位置付けられている。株主総会は取締役を選
任し、取締役によって構成される取締役会が代表取締役社長を選任することができる。 
上述したような取締役会と監査役会からなる従来型の企業統治の問題点を改善する
ために改革が進められてきた。2003 年 4月に施行された改正商法により委員会の設置
が導入された。この委員会など設置会社導入の目的は、経営の業務執行と監視・監督
業務の明確な分離にあり、新たに執行役制度を設けることである。執行役は日常的な
業務の執行に当たり、他方取締役は各委員会を通して重要事項の意思決定と業務の監
視・監督を効果的に行うことになる。しかし、取締役と執行役の兼任は認められてお
株 主 総 会
CEO/執 行 役
監 査 委 員 会
報 酬 委 員 会
指 名 委 員 会
取 締 役
選 任
監 督 選 任
選 任
監 督
報 告
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り、業務執行と監督業務とは完全には分離されていない。 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 1－2 日本型企業統治(監査役設置会社)と(委員会設置会社) 
出所:関孝哉『コーポレート・ガバナンスとアカウンタビリティ論』商事法務、
2008 年、p.98 を参照して筆者作成。 
 
 台湾企業の企業統治は日本式に似ている。図 1－3が台湾企業の企業統治の仕組みを
示している。そして、企業では重大事項に関する決定は株主総会で行われる。株主総
会で選出された取締役から構成される取締役会は株主から権限委託される形で企業内
部の最高意思決定機関となっている。また、株主総会で選出された監査役と監査役会
は取締役に対する監督機関として設置されている。 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 1－3 台湾型の企業統治構造 
出所：葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年、p42 
を参照して筆者作成。 
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最後に、表 1－1が日米台に対する企業統治の枠組みについて示し、日米台の企業統
治の共通点と相違点について述べる。表 1－1が示すように日米台は企業統治が有効に
行われるならば企業価値の向上や企業不祥事の防止などの目的を達成する共通点があ 
る。しかし、各国の企業文化の違いによる、企業統制の方法も変わってくる。例えば、
アメリカ型の企業統治は一人のトップに権限が集中する慣行が定着している。また、
日本の場合では、取締役会会長と業務執行トップが形式的に分離されているが、実際
には業務執行のトップが実権を握っている。台湾では、経営陣は大部分の取締役を兼
任するので、被監督者は監督者の立場でもあるので、チェック機能が働きにくい。こ
のように権限が集中する体制においては、スピート感のある意思決定や、果敢な行動
につながるといったメリットがある反面、チェックが効きにくいとの指摘もある。こ
のため、監督機能と執行機能の明確化は、各国ともに共通した認識であり、それは、
株主の代表としての取締役会に監督機能としての役割を期待する点につながっている。 
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表１－１ 日米台に対する企業統治の枠組 
出所：関西経済同友会編『企業革新とコーポレート・ガバナンス』実務出版社、2001 年、pp.146-149。 
 
共 通 点 
企業価値の向上 
企業不祥事を起こさない 
ステークホルダー重視 
企業統治の構造 単層構造 単層構造と二層構造の中間
折衷型 
単層構造と二層構造の中間
折衷型 
 
特 徴 
取締役会内部に各種委員会を設置。
取締役会会長と CEO の兼務が多い。
多くの場合、従業員出身者
が取締役・代表取締役と昇
進する。 
創業者一族や家族企業が支
配する場合多い。 
 
 
 
 
取 締 役 会 
独立取締役制度の導入は義務化と
なる。独立取締役は過半数を占めな
ければならない。 
法的には株主総会で選任さ
れるが、実態上代表取締役
が選任し、取締役会を経て、
法的な選任機関である株主
総会により追認される。 
委員会等設置会社の場合は
各委員会の中に社外取締役
の導入を規定している。 
取締役会は取締役 3人から
構成すべきである。2001 年
会社法を改正し、取締役は株
主と同一人であるという規
定を削除した。2002 年 2月
から会社は上場を申請する
ときに少なくとも 2人以上
の社外取締役を有してい 
なければならない。 
 
 
委 員 会 制 度 
監査・指名・報酬委員会の設置は義
務化され、全構成委員は独立取締役
のみで構成する。 
監査役制度を選択する企業
は委員会制度を採用しなく
でもよい。 
会計監査人の選任、社外監
査役の選任、3人以上の監
査役の選任。 
2006 年証券取引法改正によ
り、会計監査委員会制度 
が導入された。 
監 査 制 度 採用せず。 採用する。 採用する。 
 アメリカ 日本 台湾 
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1.3 企業統治の意義 
 近年経済のグローバル化や企業経営国際化が契機となって機関投資家やもの言う株主
の増大といった変貌を遂げつつあり、企業経営への監視は強めになる傾向がある。また、
企業の競争力強化や株主価値の上昇という見地から経営効率業性や績向上を求める視点も
ある。企業統治の議論が高まることになる。そして、企業はさまざまなステークホルダー
の期待を担っているので、企業は責任を背負っている社会的存在だと理解しておかなけれ
ばならない。更に、企業統治を徹底できない企業は大きなリスクを背負い、不祥事発覚で
企業生命を危うくすることもありえる。それ故、健全的な企業統治形態の存在は不可欠な
要件だと考えられる。 
 企業統治の設置や強化の重要性が高くなる理由は、近年日本やアメリカでは、経営者の
スキャンダルや違法行為などが発覚したことがその背景となっている。日本企業で立て続
けに発生した不祥事は経営のモラル・ハザードを暴露し、社会に大きな衝撃を与えたと言
える。これらの不祥事は企業の社会的責任、法令遵守の重要性を一躍クローズアップした。
しかし、企業倫理や経営理念により他者・外部から監視・統制される前に、企業自身で自
分を律し、社会からの信頼に応えることこそが大切である。そのため、企業統治を確立し、
守ることが最も重要な課題である。 
 企業統治の重要性が高くなる理由は、2000 年代に入ってから、エンロンやワールドコム、
西武鉄道などといった国内外の大企業の不祥事が起きたため、企業統治の重要性が注目さ
れてきたことにある。しかし企業統治の目的は不正防止に限ったものではない。最近では
企業統治の向上を通じて企業の収益力や競争力を一層高めることも考えられる。収益力や
競争力向上のためにはどんな企業統治体制を整えればいいのか、企業経営の仕組みとして
の取締役会にどのような役割を求めるのかがその最も重要な内容と考えられる。 
 
1.4 小括 
 以上では、企業統治の定義及びその展開について考察した。企業統治の起源は所有と経
営の分離ということである。経営者は株主と異なる人間であることからエージェンシー問
題が発生した。この問題を解決するために企業統治の構築は企業にとって不可欠な要件に
なると考えられる。企業統治の構築は完璧にはできない。しかし、どのような形態や機構
で統治を行うのか最適な企業統治を選択すれば事態は改善されよう。 
次に、本論文では広義の企業統治定義を用いることにした。企業統治とは、企業と株主
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との間での問題だけでなく、企業をめぐる利害関係者も含めて議論しなければならない。
また、企業の利害関係者を保護する規制はどのようになっているのか、企業統治の形態に
よって、効率性も違うと考えられる。続いて、本章では企業統治の定義に基づき、日米台
における企業統治の構造や特徴を考察した。各国には各自の特徴があり、そしてそれぞれ
のメリットとデメリットがある。また、その共通点は企業不祥事を防止することや企業価
値を向上することなどである。一方、相違点はアメリカにおいては企業統治における監査
制度を採用しない、日本と台湾は監査制度と委員会制度を維持している。さらに、社外取
締役の導入において台湾と違って日本では義務づけられていない。 
以上のように、企業統治の重要性が高まってきたのはアメリカや日本、台湾で一連の企
業不祥事が発生したからである。したがって次章ではまず、日米台における企業不祥事が
なぜ生起したのかその原因を追求し、企業統治の有効性を検証する。また、アメリカ型の
企業統治システムが国際化している中、日本や台湾における独自の企業統治システムを考
えるべく、日米台における企業統治構造及び法制度を比較分析していく。 
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第Ⅱ部 日米台における企業統治構造問題の検証と対策 
 
 本論文の第Ⅱ部では、日米台の企業統治構造や不祥事の事例について比較研究する。
まず、アメリカにおける典型的な企業不祥事を取り上げて分析する。次に日本で発生
したオリンパスと大王製紙の例を通じて分析する。さらに、2007 年に台湾で発生した
力覇グールプ事件の例を取り上げる。また、日台におけるファミリー企業の数は少な
くないため、企業経営の透明性は課題となっている。したがって、第Ⅱ部では、ファ
ミリー企業の企業統治のあり方を検討する。最後に、その結果を踏まえて日米台にお
ける最も相応しい企業統治のあり方を論じる。 
 
第 2章 アメリカにおける企業不祥事の原因と比較 
 
2008 年 9月のリーマンショックに端を発した世界同時不況はアメリカ型資本主義の
あり方に根本的な見直しを迫った。見直しに際して最も重要な課題の一つとなったの
は内部統制であった。内部統制とは、企業内部に適切なルールを設けて、不祥事の発
生を防ごうとするシステムである。要するに、内部統制は、不祥事に備える事前の安
全装置として機能するものである。内部統制は企業自体にとって重要な意味があるだ
けではなく、企業外部の人々にとっても大切である。資本市場において、投資家は企
業自らが公開した経営情報や財務諸表などを通じて投資決定を行っている。しかし、
企業が最終的に公表した情報だけではなく、企業内に有効な内部統制が設置されてい
ることは、その企業が安定的に活動を行っていく期待を抱かせるものと思われる。つ
まり、有効な内部統制は、資本市場から優れたガバナンスを示す指標の一つとして評
価される。 
内部統制の法整備が進められる契機をなしたのはアメリカのエンロン事件であり、
それからわずか 8ヶ月の短期間で SOX 法が制定された4）。SOX 法は投資家保護という理
念のもとに、上場企業を中心とする企業の会計や財務報告の正確性を高めるための規
定を設けた。しかし、2007 年にサブプライムローン問題が発生してから、2008 年にリ
                                                      
4） アメリカの SOX 法は 2002 年 7月に制定された。この法律によって経営者は企業が財務報告
の信頼性を保証し、仕組みを整備し、その仕組みの機能していることを保証しなければなら
ない。いわゆる、経営者はすべての財務報告をレビューし、内部統制が機能していることを
保証しなければならない。 
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ーマンブラザーズの破たん事件まで振り返って考えてみると、SOX 法によって企業が
本当に正確な財務報告を作成できるのか、また企業内部では内部統制の有効性がなぜ
発揮されなかったのについて検証することが必要である。以下ではエンロン社とリー
マンブラザーズ（以下リーマン）の事例を比較し、アメリカ型の内部統制の有効性に
ついて考察する。具この二つのケースについてそれぞれ経営破たんの原因を探求する。
次に、両社を比較し、内部統制が有効に機能しなかった原因を検討する。 
 
2.1 エンロン事件における不正行為の要因分析 
アメリカでは、2001 年 12 月 2日に、電力の卸売会社であるエンロン社が倒産した。
原因はエンロン社が多額の粉飾決算を行っていたことが発覚したことである。この事
件によって、アメリカの資本市場の信頼性は根本から揺らぐことになった。アメリカ
政府はこうした危機感から、不正会計の防止と投資家の保護を目的として内部統制を
強化するための法律、SOX 法を 2002 年 7月に制定した。SOX 法は財務報告にかかる内
部統制の強化などに関する法律である。 
エンロン社による不正経理の構造の問題点は 1）外部監査しにくい金融商品の悪用、
2）特別目的会社の利用（Special Purpose Entities：SPE）、3）経営者のコンプライ
アンスの欠如と監査法人との癒着などである。エンロン社はこれらの原因によって破
たんを招いたと考えられる。本節ではエンロン社の粉飾手法について説明を行う。 
 
2.1.1 金融商品の悪用 
エンロンは 1985 年にケネス・レイ（Ken Lay）が設立した天然ガス・石油会社であ
る。当時のエンロンはまた普通の天然ガス会社であった。しかし、アメリカでは 1992
年からエネルギー規制の緩和によって、天然ガスの価格は市場によって決められるこ
とになった。レイはこの機会を捉えてデリバティブに進出することを決めた。これ以
降、エンロンは天然ガスの現物供給だけではなく、金融リスクマネジメント・サービ
スも提供するようになった。 
金融商品に着目したエンロンは顧客の注文に合わせて編成した現物供給契約をヘッ
ジする仕組みを作り、エネルギー売買とデリバティブを組み合わせた新しいビジネ
ス・モデルを他社に先駆けて実施したのであった。 
ガス・石油・電力などの先物ビジネスに乗りだしたエンロンは、さらにその先物契
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約の権利を売買する市場を作り、自ら売買して利益を増やすことを狙った。当時のエ
ンロンはエネルギー商品全般をはじめ鋼鉄、石油化学製品、タンカーや貨物船の運賃
などを取り扱う会社となった。このころこれらを取り扱う国際的規模のインターネッ
ト取引所が開設された。エンロンは瞬く間に電力などの卸売り取引で世界最大手にな
ったのみならず世界 41カ国もの国で事業を展開するに至った。 
1999 年から 2000 年までエネルギー関連商品を主力商品としてエンロンの売り上げ
は400億ドルから1000億ドルに2.5倍へと急成長し、当時の株価は90ドルであった5）。
さらに、2000 年度の売上げは全米の第七位となり、フォーチュン誌では超優良企業と
して報道された。しかし、エンロン社は金融商品の売買のビジネスを展開しながら、
環境の変化によって経営危機を導くこととなった。エンロンのディスクロージャー報
告書をみると、2000 年までの 3年間についてエンロンはデリバティブ以外では殆んど
収益をあげていなかった（表 2－1）。そして、金融商品以外では 1998 年に売上げ総利
益が8億3400万ドルもあったが、2000年には9億6000万ドルもの赤字となっていた。
金融商品収益を除けばエンロンは営業赤字の会社であった。また、エンロンが営業黒
字であることは金融商品収益に完全依存しているということである。2000 年の金融商
品収益は 72億ドルもあり、2年間でほぼ倍増している。また、エンロンが資金を調達
するため、特別目的会社（SPE）を使って不良資産を簿外化したことにも危機を招く要
因となった。 
 
表 2－1 エンロンの連結決算表 
 
 
 
 
 
出所：藤田正幸著『エンロン崩壊』日本経済新聞社、2003 年、p.126。 
 
2.1.2 特別目的会社（SPE）の利用 
                                                      
5)  片岡信之「エンロン・ワールドコム事件と株主価値経営の限界」『龍谷大学経営学論集』第
44号、2004 年、p.34。 
1998年 1999年 2000年
デリバティブを除く収入 27,215 34,774 93,557
デリバティブを除く支出 26,381 34,761 94,517
デリバティブを除く売上げ総利益 834 13 -960
デリバティブによる収益 4,045 5,338 7,232
そのほかの支出 -3,501 -4,549 -4,319
営業利益 1,378 802 1,953
（単位：100万ドル）
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エンロンは元々天然ガスパイプラインの運営会社であった。しかし最終的には多様
な金融商品の取引業者に変貌した。そのうち、本業利益に反する可能性もあるので、
特別目的会社を利用してエンロン本体のバランスシートから資産・負債を切り離し、
表面上の形は整えていた。特別目的会社というのは、会社が特定の目的のために設立
したものである。それに外部出資者が 3％以上出資していれば連結決算をしなくても
よいということになっている6）。 
特別目的会社（SPE）は資産をバランスシートからはずす最も基本的な方法である。
オフバランス化を行なうには、まず企業が保有する資産を SPE に売却する。これによ
り企業は現金収入を得る。次に、SPE はその資産を担保にして証券を発行して売却す
る。 
SPE を作った目的は保有資産を証券化して銀行や保険会社に売却し、資金を調達す
ることだった。しかし、エンロンは巨額の損失を隠蔽するため、この手法の悪用を始
めた。不良化したプロジェクト資産を SPE に簿価で売却し、エンロン本体から切り離
したのである。この操作により、表面上の決算数字を実態より良く表示することがで
きた。さらに、良好な信用ランクを維持でき、株価が高くなり、資金供給コストを低
く抑えることができた。 
しかし、最終的には損失を SPE につけ替えるという不透明な簿外債務が浮上して、
倒産した。2001 年 11 月始め、エンロン社は 1997 年までさかのぼり過去 4年半の決算
の誤りを認めた。すなわち、総額で 5億 8600 万ドルの利益減額修正と 25億ドルの負
債増を発表したのである7）。 
 
2.1.3 経営者・監査法人による法令遵守意識の欠如 
エンロンの会計監査を担当していたのは、監査法人アーサー・アンダーセンだった。
アンダーセンはビッグ 5 と呼ばれる世界 5 大会計事務所の一つで、全世界に 85000 人
のスタッフを抱え、2500 の公開企業を顧客に持っていた。また 2000 年にはアーサー
アンダーセンはエンロンから 5200 万ドルもの収入を得ていた。そのうち会計監査料
が 2500 万ドル、コンサルティング料が 2700 万ドルであった8）。実は監査の仕事とコ
                                                      
6）藤田正幸『エンロン崩壊』日本経済新聞社、2003 年。 
7） 片岡信之「エンロン・ワールドコム事件と株主価値経営の限界」『龍谷大学経営学論集』第
44号、2004 年、p.36。 
8） 野口悠紀雄 『金融危機の本質は何か』東洋経済新報社、2009 年、p.71 。 
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ンサルティングの仕事とは、利益相反の関係がある。監査はクライアントから独立し
た立場で公正に行う必要がある。一方、コンサルティングはクライアントの立場にた
ってクライアントの経営上の問題処理を図る。したがって、多額のコンサルティング
報酬を支払い企業に対して公正な監査が期待できるかが疑われる。 
アメリカの司法省はアンダーセンを訴えた。その理由はアンダーセンがエンロン関
係の資料を意図的に破棄して司法妨害を行ったことである。評決の結果によりアンダ
ーセンは上場企業の会計監査の資格を失った。アンダーセンが監査を行ってきた上場
法人は半年の移行期間を通して、会計監査法人に監査を変更した。 
エンロン社は上述の手法で投資家に事実では異なる情報を提供し、自己の利益を追
求した。この事件を機にアメリカ政府は SOX 法を成立させた。SOX 法により、内部統
制の重要性が再び重視されてきた。SOX 法の内容は単純に罰則の強化だけではなく、
内部統制の整備は経営者の責任であるということを定めている。さらに、内部統制の
有効性を向上させるため、財務情報の開示や監査法人の独立性を強化することも明示
した。しかし、SOX 法が設立されてから 5年が経過してから、アメリカでは百年一度
の金融危機というリーマンショック事件が発生した。次節では、リーマンショックが
起きた原因について考察を行う。 
 
2.2 リーマンブラザーズ破たんの要因分析 
 
リーマン・ブラザーズ（Lehman Brother）は 1850 年に創立され、アメリカの巨大な
証券会社・名門投資銀行の一つとされていた。創業当初は綿花の取引が主たる業務で
あった。1880 年後半から社債の引受業務を行うようになり、1887 年には、ニューヨー
ク証券取引所の会員になった。事業内容は株式という債権の引受販売に関する業務、
投資運用などである。しかし、同社は 2008 年 9月 15 日に倒産した。原因はアメリカ
のサブプライムローンの影響を受けたほか、自ら金融工学を悪用して財務報告などを
粉飾したからである。さらに、経営者も自己の利益を追求するため、過大なレバレッ
ジを使い過ぎたことである。 
本節ではリーマンが破綻した要因について考察する。そのうち、破綻に関する原因
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としては 1)サブプライムローンが与えた影響、2）レポ(Repurchase and Resale)105
の不当使用、3）レバレッジを効かせた取引などに分けることができる。以下ではこの
三つの原因について説明する。 
 
2.2.1 サブプライムローンとその証券化に与えた影響 
サブプライムローンとは、低所得であったり、借金の延滞歴があったりする信用力の
低い消費者向けの住宅ローンのことである。この住宅ローンの金利は変動型であり、
最初の数年間は低い金利で借りることができるものの、一定の期間が経つと金利が引
き上げられる。金利が上昇すると、サブプライムローン利用層の人達は返済に行き詰
ることになる。 
しかし、金融機関はなぜこのような層の人に融資することができたのか。本来融資
をする金融機関はリスクを増大させることを嫌うはずである。しかし、実際には積極
的にローンを貸し付けていった。その理由は証券化によって自らリスクを取らなくて
も利益を上げることができたからである。投資銀行は住宅ローンを貸し付ける銀行な
どの金融機関から住宅ローンを大量に買い取って証券化商品に仕立て世界の投資家へ
販売していった。そして、銀行と証券会社の両者は売ってしまえばリスクを取らなく
てもいいのである。 
 サブプラムローンの証券化商品とは、このようなローンを担保として発行される証
券である。それをファンドが購入してファンドに取組み、機関投資家や一般投資家に
販売していた。RMBS(Residential Mortgage-Backed Securities)や MBS（Mortgage- 
Backed Securities)9）を再証券化したものを担保証券（CDO）という。これに対しては
格付け機関が高い格付けを与えていた。 
住宅価格が上昇すると、住宅ローン金額は増加する。借り換えを前提としているロ
ーンの返済計画は想定以上に上手く回転する。そうすると住宅ローンの返済の遅れが
少なくなり、競売などは減少するので、住宅ローンの価値自体が上昇する。その結果、
住宅ローンを組み込んだ証券化商品の価格も上昇した。 
しかし、一旦住宅価格が下落を始めると、全てが逆回転を始め、悲惨な状況が出現
                                                      
9） アメリカの住宅ローンは、従来は S&L などの中小金融機関によってなされていた。30年ほ
ど前から、これらのローンをまとめてパッケージ化し、それを担保に証券を発行することがな
されるようになった。証券化された金融商品はモーゲッジ証券とか、MBS、RMBS と呼ばれる。 
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した。さらに、返済の遅れが増加し、競売も急増するので、住宅ローンの価値は下落
する。当然、証券化商品の価格も下落する。住宅価格が下落した当時、リーマン投資
銀行は大量の債券を抱え、倒産した。 
 
2.2.2 レポ(Repurchase and Resale)取引の悪用 
レポ取引とは、債券の貸借取引のことで、当事者の一方が他方に債券を貸出し、見
返りに担保金を受入れ、一定期間経過後にこの債券の変換を受けて、担保金を返却す
る取引のことである。 
アメリカ財務会計基準書 140 号にて、担保提供する資産の価値が見返りに受け取る
現金に対して 102％未満でなければ、支配権を確保していないものと判断するとして
いる。すなわち、仮に受け取った現金に対して提供した担保価値が 102％以上であれ
ば、資産に対する支配権を失ったものとして、損益取引されることになるわけである。 
リーマンが行っていたレポ取引は「レポ 105」と呼ばれるものである。リーマンが
105 の価値がある債券を担保提供し、見返りに 100 の現金を受け取り、一定期間経過
後、債券の返却を受けると共に、100 に利息分を上乗せした形で受領した現金を返済
するという一見通常のレポ取引と変わらないものであった。調査書により、リーマン
はレポ 105 取引を多用することにより、倒産前の複数の 4半期末時点のバランスシー
トを改善したようにみせることが可能となる。倒産した年の 2008 年第一四半期、第二
四半期において行われたレポ 105 取引の総額はそれぞれ 490 億ドル、503 億ドルにも
のぼった10）。当時はリーマンの危機が市場でささやかれている時期である。このよう
にリーマンでは通常レポ取引より条件の悪いレポ 105 取引をあえて多用したのである。 
 
2.2.3 レバレッジを効かせた取引 
レバレッジとは、他人資本を使って自己資本に対する利益を高めることである。し
かし、物事が想定と反対に動いた時に問題が発生する。もし、自己資本のみで投資を
行っている場合は、投資対象の値下がりしたのと同じ金額、同じ率しか損をしない。
しかし、自己資本に同額の借金を合わせて投資をしている場合仮に、市場価格が 40％
                                                      
10）「中證網：防範未然完善上市公司內控機制」（中国証券ネットワーク＝予防策としての上場企
業における内部統制の不完全）
（http://big5.xinhuanet.com/gate/big5/cs.xinhuanet.com/p1/01/200907/t20090728_216
3836.htm）2010,7,27 検索。 
22 
 
値下がりしたとすると、自己資本は 80％もの損失を受ける。加えて借金の金利を支払
う必要がある。1998 年にリーマン社の CEO は利益を追求するため、保守的なリスク評
価をやめて大量の資産を担保し、市場システムリスクを軽視した。さらに、自己資本
率が少なく、レバレッジが高過ぎだ。そして、2007 年と 2008 年のレバレッジは 24 倍
に達した。 
リーマンは上述の原因で破たんした。これらの原因には内部統制に関連がある。特
に SOX 法は内部統制を強化するため法律であったにもかかわらず、どうしてこのよう
な問題が起きたのか。次は、エンロンとリーマンの事例を比較して、内部統制が機能
しなかった原因を考察する。 
 
2.3 企業統治に関する両社が破たんした要因分析 
 
これまで我々はエンロンとリーマンブラザーズの犯罪的手法について考察した。本
節では、まずエンロンとリーマンとの事例を比較して、類似点と相違点を分析する。
そして、内部統制との関係も考察する。また、内部統制が機能していなかった原因に
ついて明らかにする。最後に内部統制が機能するための提言を行う。 
 
2.3.1 不正行為とその影響に関する分析 
 2.1 と 2.2 では、2つの事件について考察した。ここでは、この二つの事件について
比較する。表 2－2はエンロン事件とリーマンショックの粉飾手法などについて比較し
たものである。両社には、創業年、営業対象などに違いはあるが、本節では主たる関
心を経営破たんの原因やその影響に置いているため、ここでは、これらに焦点を絞っ
て考察することにする。 
 第１に、両社の経営破たんの原因についての相違である。エンロンの場合は経営者
が利益追求を最優先し、先物取引に失敗したにもかかわらず、それを粉飾決算により
投資家の不信を招いたことにある。一方、リーマンの場合は、サブプライムローンを
組み込んだ証券化商品などへの積極的な投資が、アメリカの金利上昇、地価下落を契
機に失敗し、多額の不良債権を抱えてしまったことにある。 
 第 2に、両社の粉飾手法の相違である。エンロンの場合は特別目的会社（SPE）を利
用し、エンロンのバランスシードから不良資産と負債を切り離して、収益が上る現象
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を作った。そのため、エンロンの株価も急速に上昇していった。投資家はその現象を
みながら、より多くの資金を供給していった。一方、リーマンの方は、100 ドルの債
券を 105 ドルの値段で担保して、期間経過後にまた 105 ドルの金額で債券を買い戻し
た。両社は違う方法で同じ目的を達成するため、SPE を悪用した。最後にエンロンは
1997 年から 2001 年の収益 3.95 億ドル、負債 6.28 億ドルを修正報告することによっ
て、自己資本 12億ドルを失った11）。 
 第 3に、両社の破たんの結果行われた法的改革の違いである。エンロンの場合は粉
飾決算を行ったことが破たんの決定的要因となったことに顧みて SOX 法が成立するこ
ととなった。SOX 法の主な目的は投資家を保護することであり、企業が自ら有効な内
部統制システムを構築することである。一方、リーマンの場合はオバマ現大統領の下
で金融規制改革法の成立に繋がった。ここでは、納税者の目線から法律を成立させる
こともあるという点が重要である。 
第 4に、エンロン社の監査法人なっていたのは世界的にも有名なアーサー・アンダ
ーセン（Arthur Andersen）であった。リーマン投資銀行の場合はエルンスト＝ヤング
(Ernst=Young)であった。両社の破綻は会計監査が外部へ多大な影響を与えかねないで
いうことを認識しない内部統制システム自身の欠陥にもあった。そのため、両社とも、
監査法人の財務報告の情報は偏在する状況になっていて投資者に対して極めて不利な
影響を与えると考えられる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                      
11）藤田正幸『エンロン崩壊』日本経済新聞社、2003 年、p.223。 
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表 2－2エンロンとリーマン投資銀行との比較 
エンロン社 リーマンブラザーズ
創業年度 1985年 1850年
事業分野 天然ガス、電力 債権、投資管理
規制緩和で急成長 天然ガス（１９85年～）、電力取引（1992年～）
経営破綻の原因 1、経営者は利益の追求　2、投資失敗　3、投資家の不信 1、サブプライスローンの影響　2、不良債権
粉飾手法 1、SPEを作ってバランスシート資産から外す
2、粉飾して株価が高くなる
会計操作で破綻
1997年から2001年の収益3.95ドル、負債6.28ドルを修正
報告、自己資本12ドルを失う
破綻後の影響 　SOX法制定 金融規制改革法制定
目的 内部統制強化の発端 内部統制の再強化と本格的な動き
影響 コストかかる 経済景気の影響
共通点 内部統制の不備 内部統制の不備
監査法人の関与 SPEの簿外化を支援 レポ105の使用を見逃す
レポ105でバランスシート資産から外す
 
出所：筆者作成 
 
2.3.2 内部統制が機能しなかった原因 
内部統制の基本的要素は COSO 報告書では、「統制環境」「リスクの評価」「統制活動」
「情報と伝達」「監視活動」の五つの要素と定義されていた。いずれの条件も満たさな
い場合は有効な内部統制とは言えない。エンロンとリーマンとの結果からみると、両
社が倒産した原因は内部統制の不備である。内部統制が機能をしなかった理由は、1）
経営者による戦略ミス、2）リスクの不備、3）外部管理体制の不備などにあると考え
られる。以下では、内部統制不備の原因について説明する。 
1）経営者による戦略ミス 
  エンロン社が破綻した原因は、自ら金融商品を開発し、大量に販売するというハイ
リスク、ハイリターンの投資戦略を選んだことにあることにある。一方、リーマンの
場合は、銀行などが保有している債権を証券化してこれを投資家に販売して得た資金
をさらに再投資するといった投資戦略をとっていた。しかし、経済、金融環境の変化
が資金調達、資金運用の好循環を遮断してしまったのである。以上のように、エンロ
ン、リーマンの経営者が自己利益を最優先した点は共通しているが、エンロンが取扱
った商品が自ら開発したものであるのに対し、リーマンの取扱った商品は自ら開発し
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たものではない点で両社は異なっている。 
  このように確かに両社には、エンロン、リーマンの相違点もあるが、筆者がここで
強調したいことは、両社がたとえハイリスクでもハイリターンを求める経営戦略を展
開したことの共通点である。 
2)リスク評価の問題 
 リスク評価は内部統制が求める 5つ基本要素の 1つである。企業が正しくリスク評
価を行っていない場合には、投資家に危険が転嫁される危険性がある。ここで、レバ
レッジの大きさをリーマン社のバランスシートにおける資産・負債比率に求め、その
推移を示してみることにする。 
 2007 年第 3、第 4四半期、2008 年の第 1、第 2四半期における資産負債比率は 3％
と異常に低く、また、2007 年、2008 年両年全体の負債比率は 96％と異常に高い数値
を示している12)。これは収益の源泉が主として負債に依存することを意味している。
すなわち、レバレッジの高さを示すものであり、リーマンのレバレッジは当時 24倍に
も達していた。これは、企業の投資戦略がハイリスクの投資に重点を置いたものであ
ったことを示している。 
3)外部管理体制の不備 
監査の役割を果たす監査法人についてエンロンの場合はアーサーアンダーセンであ
った。一方、リーマンの場合はエルンスト＝ヤングであった。両社の破綻は外部監査
に厳格さを欠いたところにあったと言える。外部監査機能についていえば、エンロン
社とアンダーセンとは 10年来の取引関係にあった。アンダーセンの前パートナーがエ
ンロンに入社していた例もあった。エンロン事件では不正会計、リーマンでは証券化
という問題である。内部統制の法整備が進み監査や会計士によって不正会計が早期に
発見されていれば被害が最小限に留められたと考えられる。リーマンも証券化して住
宅バブルがいつ終わるか分からないリスク商品を隠して販売していることが分かれば、
これまで大量市場に出回ることもなかったのである。こうした観点から、内部統制を
有効に機能させるためには外部監査人の役割が不可欠な要素であったと思われる。  
 
                                                      
12）「中證網：防範未然完善上市公司內控機制」（中国証券ネットワーク＝予防策としての上場企
業における内部統制の不完全）
（http://big5.xinhuanet.com/gate/big5/cs.xinhuanet.com/p1/01/200907/t20090728_216383
6.htm）2010,7,27 検索。 
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2.3.3 内部統制の規制緩和と強化 
 以上で我々は、内部統制が機能しなかった原因を分析することを通じて「法制度再
整備」の重要性を明らかにした。ここでは、内部統制に関する規制緩和、規制強化に
ついて検討する。まず、世界大恐慌以降のアメリカにおける金融規制に関する歴史的
展開について概観することにする（表 2－3）。 
 アメリカ政府は 1933 年、グラス・スティーガル法を制定し、銀行業務と証券業務の
分離を明確に定めた。すなわち、銀行が受け入れた預金をハイリスク投資することを
禁止したのである。その後、アメリカ経済の発展や新自由主義の台頭、浸透などを背
景として、こうした分離型の金融システムの非効率性が目立つようになった。 
 アメリカでは、1970 年代「金融革新」と言われる大幅な規制緩和を進めたが、それ
をもっとも象徴するのが 1999 年に制定されたグラム・リーチ・ブレイリー法である。
銀行本体による証券業務の禁止を残しこの新法に置き換わり、業態間の壁のほとんど
が取り払われたのである。 
 ところが、2001 年 12月に生じた当時アメリカ史上最大の経営破たんが株価の急落、
投資家の資本市場に対する不信を招いた。これを契機として 2002 年 7月には内部統制
の強化を内容とする SOX 法が制定された。これは、1970，80，90 年代を通じて進めら
れてきた金融緩和の動きを逆転させるものとなった。 
 SOX 法では、上場企業に対して内部統制報告書を提出させるだけではなく、外部監
査法人による内部統制監査報告書の提出を義務づけた。こうした規制強化も、サブプ
ライムローン問題を発端として生じた金融危機に対して十分には機能しなかったこと
を意味している。 
 景気刺激のためにアメリカ政府が導入した金利引き下げや大幅な貸付といった金融
緩和政策は、サブプライムローンの拡大に繋がっただけではなく、投資銀行には、収
益拡大の機会を提供したのである。投資銀行では資産・負債を裏付けとして発行した
証券化商品を大量に投資家に販売しただけではなく、自らも保有した。当時の大手投
資銀行リーマン社も多額のこうした証券化商品を保有していた。ところが、金利上昇
は不動産価格の下落、景気悪化、金融機関の破たんを含む金融危機を招くこととなっ
た。 
 こうした、金融危機、経済危機の経験を踏まえ、現アメリカ大統領政権では、2010
年 7月「金融規制改革法」を成立させた。そこに盛り込まれた規制強化策は金融シス
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テムの安定化に寄与することが期待されるが、一方金融機関の収益を圧迫し、経済の
活性化を阻む側面もあると考えられる。それでも、金融規制・監督の強化はリスク管
理上有利であり、投資家にも安定的投資という期待を抱かせるものであると考える。 
 
表 2－3金融規制改革の歴史  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
出所：筆者作成 
 
以上で、我々はエンロン事件とリーマンショックの両事件において、内部統制が効
かなかった原因について分析した。この二つ事件を契機にアメリカでは SOX 法と金融
規制改革法を成立させた。しかし、内部統制の構築や実行だけで経営者の不正行為が
本当に防止できるのか。エンロン事件の場合では多くの外部取締役がいたにもかかわ
らず、絶大な権力を持つ CEO の存在によって内部統制に関するチェック機能を果たす
ことができなかった。本節ではこれまでの分析結果を踏まえ、その法制度に対する影
響について示唆を得る。 
 
2.4 企業統治に関する法制度の改定・強化・対策対応 
 
2.4.1 エンロンの企業統制が機能しなかった理由 
アメリカの企業統制からみると、従来アメリカでは株主の存在が大きく、株主総会
開始時期 背景となる事象 規制強化・緩和
1933年 グラスースティーガル法成立 銀行業務と証券業務の明確な分離を定めた。 規制強化
1992年 開放
1999年 金融制度改革法 銀行と証券業の兼業を廃止 規制緩和
2001年 同時多発テロ、エンロン事件
2002年 SOX法制定 内部統制報告書を提出する義務付き 規制強化（不備ある）
2007年 サブプラムローン
2008年 金融危機
2010年 ギリシャ危機
2010年 金融規制改革法案 1、高リスク商品への投資を制限、2、金融機関が大きくなりすぎるのを防止 規制強化
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を通じて経営者に対するチェック機能を発揮することができていた。また、1980 年代
頃から年金基金や投資信託といった機関投資家が大株主となり、株主総会で発言力を
高め、株主提案を行うなど、様々な形で圧力を加えることを通じて経営者に対するチ
ェック機能が働くようになった。しかし、エンロンではこうした企業統制の機能が十
分には働いていなかったことが明らかとなった。 
さらに、エンロンの場合では CEO の権限が強いであったことは、以下で象徴的に示
すことができる。第一に、株主総会で選出するはずの取締役候補も事実上 CEO が候補
者を決める形になっていたことである。第二に、CEO をチェックするはずの社外取締
役も、CEO 自身がその会社の社外取締役を兼ねて、或は CEO と個人的関係に親しい学
者、政治家、弁護士である場合が多かったことである。第三に、取締役会にある指名
委員会において次の CEO を指名する役割を果たす取締役候補者を決める際にも、CEO
が取締役会会長として大きな力を持っていたことである13。 
こうした組織であったため、企業統制機能は働かず、いわんや内部統制機構を構築
しても骨抜きの形をとらざるをえなかったことがエンロンの破綻を導いたと考えるこ
とができる。エンロン事件は、内部統制に限界があることを典型的に示すものと言え
よう。 
 
2.4.2 リーマンショックを契機とした金融規制改革 
2008 年 9月に金融危機が勃発する前には SOX法の法域を拡大する動きについての議
論が起きていた。2007 年からサブプライム問題に端を発し、CDO（債務担保付証券）、
CDS(Credit default swap）、といった新型金融商品が何ら規制を受けずに導入された
ことがファイナンス市場で混乱を起こすのではないかと危惧されはじめ、市場の原理
に任すべきか、法の規制を設けるべきかといった議論展開されてきたのである。 
2010年 6月から7月にかけてアメリカ上下両院で可決され、7月21日に成立した「金
融規制改革法」では銀行、証券、保険、商品先物など幅広い分野を網羅し、企業の業
務規制について定められた。その内容として挙げられるのはたとえば、ボルカ－ルー
ルの導入、銀行・保険システムの改革、ヘッジファンドと格付機関に対する規制、デ
リバティブと証券化商品市場に関する規制、消費者保護に関する規制などである。 
                                                      
13）奥村宏『エンロン衝撃―株式会社の危機』NTT 出版株式会社、2002 年、pp.60-63。 
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ここでは、金融規制改革法についてより詳細な説明を行うことにする。第一に、格
付に対する規制についてみて見よう。金融規制改革法は格付機関に対する規制強化と
して、SEC(Securities and Exchange Commission)内に格付機関を監督する信用格付局
を設置するとともに、公認された格付機関に対して、企業統制の強化や利益相反の管
理格付プロセスの透明性向上や財務報告の強化などを求めている。 
第二に、ヘッジファンドについて説明する。ヘッジファンドは富裕層や機関投資家
などから私的に資金を集めて、デリバティブを中心に運用するファンドである。これ
は金融市場への影響力が大きいことから、金融規制改革法ではファンドの運用資産が
1億ドル以上の場合、その投資顧問業者は SECへの登録義務付けられることとなった、
SEC に登録された投資顧問業者は、ファンドに関する情報を SEC に報告することが求
められ、さらに SEC から金融安定監督会議へ報告される。 
第三に、ボルカールールについて説明する。ボルカールールは預金保険制度など連
邦の保護下にある銀行の高リスク業務を制限しようとするものである。その対象は銀
行と銀行持株会社及びその子会社である14)。我々は金融危機を通じて顕在化した、こ
れらの問題を軽減させることを筆者は提言したい。 
 
2.4.3 企業統治への提言 
エンロン事件はアメリカの株式市場全体に対する信頼を大幅に低下させた。そして、
財務報告の信頼性を取り戻すことが急務となった。この事件を機に SOX 法の成立に向
けて動き出すことになったのである。エンロン事件の結果制定された SOX 法では以下
の対策を示している。すなわち、SOX 法 302 条によって最高経営者と最高財務責任者
は SEC に年次報告書と四半期報告書を提出する宣誓をしなければならない。これによ
って、経営者は企業の財務報告の信頼性について責任を負うことになった。そして、
経営者はすべての内部統制機能を保証しなければならないのである。これまでとは違
い、経営者は会計監査不正については知らなかったという口実を使えなくなった。 
SOX法はこのようなエンロンの投資家、株主を生まないために作られた法律である。
しかし、リーマン社の破綻は同じように信用して投資してきた多くの人々に損失を与
える結果となった。リーマン社が破綻した原因の一つは、サブプライムローンやそれ
                                                      
14) 鈴木博「アメリカの金融規制改革法の概要とその影響」『金融市場』株式会社農林中金総合
研究所、2010 年 10 月号、pp.14-17。 
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を証券化した証券化商品への投資と言われている。これは財務上の不正だけでなく、
正当な投資活動の結果的な失敗であるので、SOX 法が要求する内部統制のみでは防げ
ない、内部統制の限界というべき事件とは言える。 
したがって、アメリカ政府は 2010 年の 7月に「金融規制改革法」を成立させた。こ
の法律は、単に内部統制の構築を求めるだけではなく、金融会社に対する業務規制も
求めている。しかし、厳しい規制は、金融業者だけではなく、その顧客である企業や
個人にも影響があると考えられる。たとえば、企業に対しては収益に与える影響があ
り、大手金融企業にはプルーデンス規制の強化により、自己資本の強化など経営努力
を一層求められることもあるだろう。   
 最後に、「金融規制改革法」は、大規模な金融会社が金融システムに与える影響が大
きいから「大きすぎて潰せない」ことを前提に対処されることが多かったこれまでの
ルールを終結させる。我々はさらに「金融規制改革法」で特に言及していない、CEO
に対する適度な権限規制について提言を行いたい。 
 
2.5 小括 
本章では、2001 年に生じたエンロン事件と 2008 年に生じたリーマン破綻とを比較
検討し、それらの類似点と相違点を明らかにした。われわれの分析結果は両ケースと
も内部統制が十分に機能しなかったことに、その原因があること、すなわち、1）経営
者による戦略ミス、2）リスク評価の不備、3）外部管理体制の不備にあることを示し
た。たとえある程度の法制度が整備されていたことしても企業自身による内部統制の
構築は不可欠である。    
エンロンの場合には、その不祥事が発覚してわずか8ヶ月でSOX法が制定されたが、
その後も企業による不正行為には枚挙にいとまがない。企業経営者には法令遵守のレ
ベルに留まることなく、自ら内部統制の構築を積極的に行うことが求められる。 
また、リーマンショックが契機となって 2010 年 7月には、アメリカの現大統領政権
下で金融規制改革法が成立した。金融規制改革法によれば、大きな証券会社の倒産に
当っても政府は税金で支援しない可能性もある。これは、企業自身が自ら保証できる
優れた内部統制システムを構築していなければ、政府も支援はしないということであ
る。今回成立した金融規制改革法は SOX 法よりも法的圧力を一層強化したものであり、
本格的な金融規制強化への動きを示すものであると考えられる。 
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SOX 法は内部統制を構築したうえで自らその評価を行うことを求めている。一方、
金融規制改革法は、内部統制の管理のみでなく外部監査体制も併せて管理することを
求めている。たとえば、自己資本比率や金融商品開発なども管理対象とされている。
これらを通して企業不祥事が抑制されれば、結果として、企業評価が高まるものと考
えられる。しかし、管理体制が強化されれば、企業経営に対してマイナスの影響をも
たらすことが懸念される。金融規制改革法よりもさらに厳しい規制を行うべきか否か
については今後重大な課題となると考えられる。 
 本章ではエンロンとリーマンブラザーズの事例を用いて、アメリカ型の企業統治に
ついて不備なところを検討した。次章では、大王製紙とオリンパスの例を採り上げて
日本の企業統治構造を検討していく。 
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第 3章 日本における企業不祥事の考察 
 
日本では2011年10月末に大王製紙、オリンパスなど一連の企業不祥事が生起した。
オリンパスや大王製紙の不祥事によって日本の企業経営の透明性に対する国際的不信
感が高まってきた。特に、両事件にはいずれも金額が大きく、経営者が関与した不正
行為という共通点があった。例えば、オリンパスの場合には 20年にわたる損失を隠す
ため飛ばしや巨額買収費で損失を穴埋めしたことが明らかになった。また、大王製紙
の場合は、創業者一族の井川前会長による子会社からの 106 億円超の借り入れを許し
ていた。これらの不法行為は日本企業の統治のあり方を再考する好機となった。した
がって、本章では両事件から見て日本の企業統治に関する問題点を分析していく。具
体的には、2011 年に生じた大王製紙とオリンパスのケースについて検討していく。そ
して、日本の企業統治の仕組みについて、特に組織面及び法律面を中心に考察してい
く。さらに、企業経営を規律づけるさまざまな方策、例えば、社外監査法人導入の義
務化などについて考察していく。最後に、両事件を中心に企業統治のあり方について
再検討したうえで、組織の有り方、法的有り方に対する提言を行う。 
 
3.1 日本における企業不祥事のメカニズム 
 
日本ではオリンパスと大王製紙など一連の不祥事が生じた。オリンパスの内視鏡事
業は高い技術力と専門性をもち、シェアも 7割と突出している。また、外国の株主も
結構多い。しかし、今度のような事件が起きた結果、外国の株主は日本の企業統治に
対する不信感が高まっている。なぜ、企業経営トップを牽制する機能が働かないのか。
また大王製紙の場合では、なぜ、子会社が会長の私人口座へ送金できるのか。本節で
はオリンパスと大王製紙のケースを中心にこれらの不祥事が発生するメカニズムにつ
いて検討していく。 
 
3.1.1  オリンパスにける粉飾の手口 
2011 年 11 月 8日に、オリンパスは過去の企業買収をめぐる巨額支出について、損
失計上を先送りしてきた有価証券の含み損を隠すために利用していたと発表した。こ
うした、オリンパスは不適切な決算を出していたことが明らかになった。 
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この事件の発端は 1990 年代のバブル崩壊に伴う経済環境の激変により日本の多く
の企業は苦境に陥っていたことである。オリンパスも例外ではなく、有価証券におい
て数百億円規模の含み損が出ていた。当時の企業会計においては一部例外があるもの
の含み損を表面化させる必要ではなかったが、2000年から時価会計基準が導入された。
時価で計上すれば、隠し続けてきた含み損を一括計上して公表しなればならなくなっ
た。しかし、オリンパスは含み損を公表すれば、会社の決算や株価に影響を与えると
判断し、損失を含めて一時的に有価証券を他社に買い取ってもらう手法で隠蔽した。
この手法はいわゆる「飛ばし」である。 
オリンパスは図３－1の示すように、まず、オリンパスが預金や国債を担保に、外
国銀行から融資を引き出した。そして、伊藤・桑原（2011）によれば、融資された金
額を信託銀行やファンドを介して匿名化させ、出資金という形で受皿ファンドに注入
する。担保にいれただけなので、オリンパスから資金は流出しない一方で、受皿ファ
ンドには金が流れる。これを用いてファンドはオリンパスが保有し、含み損を抱えた
金融商品を買い取るのである。オリンパスは含み損を抱えた有価証券などを手放し、
代わりに簿価相当の現金を受け取ることで、一時的に健全な状態を装うことができる。 
 しかし、受皿ファンドの資金は銀行からの貸し付けであるから、返済が必要である。
したがって、オリンパスはこの含み損の解消に向けた新たな計画に着手する。2008 年
に行われたのは、二つのルートの巨額買収を利用した損失穴埋め資金の捻出であった。 
 
 
 
 
 
 
図 3－1 損失飛ばしの手法－オリンパスの場合 
出所：伊藤崇浩、桑原幸作共著｢瀬戸際オリンパス｣『東洋経済』東洋経済新報社、第 6366 号、2011 年 12
月 17 日、ｐ.20 を参考して筆者作成。 
 
伊藤・桑原（2011）によれば、一つのルートは英国の医療器械メーカ、ジャイラス
を買収するときに、M&A の助言会社に報酬として優先株を発行したケースである。そ
オリンパス
有価証券
外国銀行 SPC特別目的会社
含み損の受け皿
ファンド
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して、2010 年 3月に優先株を約 3.5 倍の高値で買い戻した。報酬として 600 億超を支
払った。また、もう一つルートは 2006 年から 2008 年までに、約 732 億円でアルティ
ス、ヒューマラ、NEWS CHEF 三つのベンチャー企業を買収したケースである。オリン
パスは買収関連費用を装って流した資金で損失の穴埋めに充当した。こうして、2011
年 3月にすべての含み損が解消したと見られている。しかし、オリンパスの事件から
みると隠蔽行為は必ず破綻する方向に動く可能性が高いことが証明できる。 
 
3.1.2  大王製紙における不正行為の要因分析 
 今回の事件が発覚する契機となったのは、大王製紙に関連するティッシュやキッチ
ンタオルの製造子会社、赤平製紙の部長から届いた一本の電子メールであった。特別
調査委員会の調査結果により、創業者の 3代目である井川意高前会長が 2010 年 5月か
ら 2011 年 9月までの間に計 26回にわたり、約 106 億円を連結対象子会社から借り入
れたことが分かった（大杉、2011）。さらに、貸付金は前会長の個人的使途に充てられ
ていたのである。 
大王製紙では、国内連結子会社 35社のうち本体が 50％超の株式を持つのはわずか 3
社であった。残りの 32社は創業者個人やそのファミリー企業が過半を握る。また、連
結子会社の株式保有比率を 15％前後にとどめているため、創業者一族が子会社の主た
る株主であると言える15）。それ故、創業者がグルーブ全体を支配する構造になり、グ
ルーブ会社の社員は会社に対してではなく創業家に対して帰属意識を有していたと言
っても言い過ぎではない。 
 しかし、今回の事件は電話 1本で子会社役員に送金を指示することができ、創業者
一族の絶対的支配が前会長の暴走を許す背景にあったと指摘することができる。事件
発覚後に設置した第三者委員会は、前会長父子が非常に強い支配権を握る特別の存在
であり、グルーブ内ではトップの指示には当然従うという体質が出来上がっていたと
指摘している。 
大王製紙は 2011 年 12 月 14 日に、井川前会長の巨額借入事件を受け、再発防止策を
発表した。今回の件では、前会長や前顧問など創業者が強い影響力を持つことが事件
の原因であると認識された。創業者が持つ子会社株式を買い取り、影響力を弱めるこ
                                                      
15) 「大王製紙が発表 4～9月赤字 28億円、不祥事の再発防止策」『日本経済新聞』2011 年 12
月 15 日、朝刊、p.9。 
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とを目指す。さらに、社外取締役の選任や内部通報窓口の外部移管、監査役機能の強
化などは最大の焦点と考えられる。 
 
3.1.3 日本企業統治形態の問題点 
 上記 3.1.2 では日本企業の企業統治の実態について説明している。これらの実態か
らみると日本企業の企業統治形態は企業内部のメンバーが中心となっていると考えら
れる。また、これらの実態は日本の企業に対して大きな影響を与えている。次に、企
業統治に関する問題点について説明する。 
1) 経営者の独裁経営 
 上述したように、会社法では、企業の所有者である株主の権利が現実に制限されて
きた。それ故、経営者は株主から牽制されることがなくなり、自由に企業を経営して
きた。また、仲本（2009）が考察したような、「企業が株式発行に代表される直接金融
へ資金調達を次第にシフトさせていくにつれ、メインバンクのけん制力は弱まってき
た。」さらに、労働組合に対する労働者のニーズの多様化、組織率の低下などによって
労働組合のパワーは低下していく。こうした現状において企業では、経営者に権力が
集中し、経営者の暴走に歯止めがかけられなくなり、企業の崩壊に至るまでの問題が
起きるようになってきた。 
2) 取締役の独立性の欠乏 
 日本企業の取締役は、同じ人物が取締役でありながら社内の役職を兼務することが
慣例である。しかし、この場合には取締役が日常の経営を厳密にチェックすることが
できなくなっている。また、取締役は代表取締役である経営者を監督する役割も担っ
ているが、現実には経営者に対して上司との意識を強く持っており、経営者の意思決
定や行動をチェックしたり牽制したりすることは殆ど不可能である。取締役は課長や
部長の上にある出世の上級地位という位置づけられたため、従業員の期待に応えるた
めに、企業側は取締役の人数を増やすことになり、取締役の肥大化という問題が生じ
ることとなった。さらに、取締役そのものの形骸化につながるようになる。 
本節では、日本企業の企業統治の実態や問題点などについて説明してきた。今回、
オリンパスと大王製紙の事件が起きることは、日本の企業統治に対して問題点が存在 
していることを証明している。次に、今回起きた事件の経緯や背景につて説明してい
く。 
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3.2 両事件が企業統治に与えた影響 
 
オリンパスや大王製紙の事件はアメリカのエンロン事件、リーマンショックと比べ
たら極めて特別の例である。エンロン事件の場合は、経営者たちが自身の利益を追求
するために財務報告書を粉飾した。一方オリンパスの場合は、経営トップが会社のの
れんのために、大損失を先送りにした。一般に日本企業はまじめに経営しているとい
うイメージで見られるが、今回の両事件を海外から見た場合、日本企業には、株主や
社会のルールよりも、社内という身内の論理を優先する不透明性が存在していること
が認められる。次に、表 3－1で示したように、両事件が企業統治に与えた影響につい
て説明する。 
1）日本企業に対する不信感の高まり： 
今回起きた事件の主役は日本企業であり、その影響は日本国内の投資家に説明する
義務を求めるだけに留まらず、日本企業全体の信用を揺るがす事態を招くに至った。 
2) 社外取締役の専門性・独立性： 
オリンパスの件では、元社長だった英人ウッドフォード氏は正式の社外取締 
役ではなかったが、10月に会長解任された後、社外において告発を始め不祥事が露呈
した。これは社外取締役的な役割を果たしたものと言える。 
3）内部通報制度： 
不正行為を疑わせる情報があるとき、会社内部者だけでそれに対処することには限
界がある。そこで、外部者、例えば、社外監査役にその種の情報が通知され、社外監
査役が早期に事実を確認できるようにすることが大切である。 
4）経営トップの支配性： 
両事件とも経営者が強い権利を持つタイプである。社外取締役は社長や経営陣に対
して「ノー」と言えないと思われる。日本では、親会社の人は子会社の社外取締役に
なれるが、これは海外の企業統治専門家からするとかなり違和感がある。 
5）現行の内部統制の仕組みでは経営者牽制には非力： 
内部統制という仕組みは経営者が構築するもので、経営者自身には効きにくいとい
う点がある。このように、経営者には財務諸表を作る責任があると同時に、内部統制
の構築も行うことから、経営者自身が行う不正会計には脆弱となる。大王製紙の事件
では、会社はすべて井川父子のものであると意識され、絶対的に服従するという統治
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環境が根付いていることが本事件を発生させたのである。 
 
 表 3－1 企業統治のあり方 
 
 
 
  
 
出所 筆者作成 
 
3.3 日本の企業統治にける法制度の改正とそれに対する提言 
 
以上では、日本企業統治の実態と法的な制度が乖離していることを考察してきた。
特に、前節では、オリンパスと大王製紙など不祥事の経緯について説明したが、この
二つのケースによって日本の企業統治の不完全性を証明することができる。本節では、
両不祥事を踏まえて企業統治に関わる組織や法制度のあり方について検討し、改革の
方向を探っていく。 
 
3.3.1  組織制度の改正 
1）社外取締役の義務化 
大王製紙には 14人の取締役がいて社外取締役はゼロだったが、オリンパスの企業統
治体制は次の図 3－2の通り、2011 年 3月 31 日に公表した有価証券報告書によるとオ
リンパスの取締役会は社外取締役会 3名を含む 15名の取締役で構成されていた。監査
役制度では、4名の監査役のうち、2名は社外監査役である16）。ただ、社外取締役の有
無が焦点かということは言い切れないのである。社外取締役がいて外見上形は整えて
いても不祥事が起こった例がある。したがって、厳格な企業統治のためには社外取締
役の独立性と専門性の高さが特に重要であると思われる。 
 欧米アジアの主要国の上場企業においては、独立性の高い社外取締役を複数選任す
                                                      
16) 安西巧「企業統治、制度より自覚」『日本経済新聞』2011 年 12 月 5 日、日本経済新聞朝刊、p.9。 
オリンパス 大王製紙 企業統治の不完全性
企業形態 日系企業 日系企業 (1) 日本企業に対する結果的な市場の不信感
不祥事発覚の
発端
英人前社長 子会社の内部告発 (2) 専門性と独立性の重要性・内部通報制度の軽視
財テク損失先送り 前会長の口座へ送金 (3) 会長の支配性の強さ
飛ばし 電話による指示 (4) 該当企業の内部統制の仕組みの非力さ
社外取締役 あり あり (5) 形骸化
隠蔽手法
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特別委員会
代表取締役
取締役会
社内12名
社外3名
株主総会
監査役会
社内2名
社外2名
会計監査人
ることを法律などで義務付けているが、日本だけ付けていない実態があった。オリン
パスは社外取締役 3人がいたが、独立性が高かったとは言えない。社外取締役には独
立性が高く、かつビジネス経験が豊富な人を選ぶべきである。 
今回この二つの事件をきっかけに、日本企業における社外取締役の起用を義務付け
ることを求めたい。日本の現行法では親会社や取引先の出身者といった利害関係者で
も社外取締役になれることができる。しかし、イギリスのルールなどを参考に独立性
の高い人物のみを社外取締役と呼ぶべきである。加えて、証券取引所の上場規則で上
場会社に 3人以上の社外取締役の起用を義務付けるべきである。 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 3－2 オリンパスの企業統治体制 
出所：
（http://eoldb.jp/EolDb/Document/Document.aspx?code=E02272&cat=yuho_html&si
d=4708947&win=other）を参考にして筆者作成。 
 
2）委員会の設置 
 委員会設置会社とは、業務執行と監督の分離を徹底するアメリカ型の経営スタイル
の会社である。委員会設置会社は、指名委員会、監査委員会、報酬委員会といった三
つの委員会を設けなければならない。会社法によれば、委員会設置会社では、監査役
を置くことができない。各委員会は、取締役 3人以上で構成されており、社外取締役
を過半数にして監督機能を高めるものとされ、それによって企業統治機能の充実・強
化が期待される。各委員会の過半数は社外取締役でなければならないほか、委員会設
置会社やその子会社の執行役、支配人その他の従業員、その子会社の業務を執行する
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取締役は、監査委員会を組織する取締役にはなれない17）。 
 
3.3.2 法制度の改正－内部通報の整備 
オリンパスの損失隠し事件に絡み、企業内で法令違反などを告発・通報 
する制度が十分機能しなかった実態が明らかになっている。オリンパス第三者委員会
の調査によると、オリンパスは 2005 年に「コンプライアンス・ヘルプライアン」とい
う内部通報窓口を開設したが、通報窓口は社内のコンプライアンス室に限定している。
監査役会などは弁護士などの第三者に直結する外部通報窓口の設置を複数回提案した
が、当時コンプライアンスなどを担当する取締役だった山田前監査役の強い反対で実
現でしなかった18)。 
 また、大王製紙前会長による巨額借入れ問題が発覚する端緒は子会社幹部からの通
報であった。それ故、告発者を保護するための根幹として制定された公益通報者保護
法には十分な機能が果たされていないとう指摘がある。公益通報者保護法が 2006 年 4
月から施行され、広く内部告発に対する法的な保護が認められるに至っている。した
がって、会社法で求められる内部統制システムの一環としても多くの企業が内部通報
制度を積極的に採用するようになってきている。 
 内部告発とは内部通報のシステムが有効に働かないため、内部者がマスコミや当局
といった外部に対して不正を告発することである。内部告発がなされると、会社は大
きなダメージを受けかねない。そうした場合の大きなダメージを防止するための一つ
の対応策として内部通報制度の設置が必要である。 
 
3.3.3  企業統治改革への提言 
 企業統治の重要な目的の一つは企業価値を最大化することである。しかし、企業不
祥事を起こさず、一定の業績をあげている企業であっても、経営資源を有効に活用し、
必要なリスクを取ることで企業価値をさらに向上させることができるのではないか。
こういった観点から企業統治が問われることが企業価値を高める最低条件であると考
える。 
したがって、企業価値を高めるためには、企業統治のあり方を改善するほか、イノ
                                                      
17) 浜辺洋一郎『コンプライアンス経営』東洋経済新報社、2006 年、pp.60-66。 
18)「オリンパス内部通報不全」『日本経済新聞』2011 年 12 月 31 日、朝刊、p.31。 
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ベーションやメセナ活動によって企業価値を向上することも重要である。ここでイノ
ベーションには新しい技術の導入だけではなく、企業統治の環境づくり、新しい組織
の創出なども含まれていることを確認しておきたい。 
今回の不祥事を通じて言えることは、日本企業は長く人材鎖国を続けてきたので、
働き方や企業統治のあり方を変革しなければ優秀な人は集まらないということであろ
う。もしも日本企業の経営陣を多国籍化すれば、日本の企業経営の不透明性が薄くな
るものと考える。 
 さらに、経営陣の多国籍化は日本人というだけで昇進が保証される時代の終わりを
意味する。外国人材から刺激を受け、内なる国際化を進めることも必要である。世界
各国の人材を採用し、優秀な外国籍社員を取り込み、切磋琢磨することが日本企業の
企業価値を高めるものと考え、人材の多国籍化を提言したい。 
 
3.4 小括 
大王製紙とオリンパスの事件では日本の企業統治の不備を露呈した。また、海外投
資家からみれば、日本の企業に対する不信となる。本章では、日本に特有の企業統治
実態を考察してきた。日本の企業統治には経営者が強い権利を持っていることが特徴
的であると言える。それ故、経営者の独裁経営や取締役の独立性の欠乏などの問題が
起きるのである。今回生じた両不祥事は、それをきっかけに日本企業統治に関する(1)
社外取締役の専門性や独立性、(2)企業の内部通報制度の構築、(3)経営トップの支配
性、(4)現行内部統制の仕組みが持つ経営者の牽制の非力さなどの問題点を再考する好
機である。 
 本章では、上記の問題点や両不祥事のケースを踏まえて日本企業統治に関わる組織
や法制度の有り方について検討してきた。組織制度の改正に対しては、社外取締役の
起用を企業に義務づけることや委員会の設置など一層企業統治を強化すること、また、
法制度の改正については、内部通報制度の設置が必要であることを明らかにした。さ
らに、企業価値を高めるためには、海外の人材採用や企業組織を革新することなども
大切だと考える。 
 台湾型の企業統治は日本型とアメリカ型とよく似ているが、台湾も独自の企業文化
があり、完全な模倣は避けるべきである。したがって、次章では台湾における企業統
治の実態や改革成果について論じる。 
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第 4章 台湾における企業不祥事の考察 
 
本章では、まず、台湾における企業統治の枠組について紹介する。次にその問題点
について考察する。特に、2007 年に台湾では力覇グループの不祥事が発生したため、
台湾政府は企業統治の改革を一層重視しなければならない。したがって、本章では力
覇グループ事件を取り上げて台湾の企業統治の実態を明らかにする。また、台湾では、
上場企業が特定の家族による強い所有・経営コントロールされるイメージが強いため、
台湾の企業統治改革は如何にこの現状を改善するのかについて論じる。 
 
4.1 台湾における企業統治の枠組み 
 
4.1.1 台湾企業の所有構造 
 
所有構造は企業統治システムを決める最も重要な要因である。特に、所有構造は経
営者と株主との間、または支配株主と少数株主との間で顕著な不一致があるかどうか
がエージェンシー問題の性質を決定する。一方、所有が分散されると、株主の支配は
フリーライダー問題と呼ばれるものが原因で株主のモニタリングが不十分であるため
に弱くなる傾向がある。分散された所有には、株主の間に、支配株主がおらず、株主
は互いに少数の持分しか保有していないので経営者監視活動にフリーライダー問題が
生じ、経営者の規律づけが有効に実行できないという問題が生じるおそれがある。す
なわち、所有構造が分散しているか、集中しているかによって企業統治の本質が変わ
ってくると考えられる。 
このように、企業の所有構造は株主の監督能力とインセンティブを大きく左右する
要因である。したがって、台湾における企業の所有構造を理解するために、以下では、
台湾上場企業の株主構成を統計データで示し、株主の構成を論じていく。 
台湾上場企業の株主の持株率の推移を見ると(図 4-1)、国内個人株主の持ち株比率
は 1970 年代から 1985 年代までは低下し続けており、1985 年の前半において約 40％ま
で下がったが、その後再び増え始めた。2011 年には国内個人株主は全体の 40％の持ち
株を所有している。一方、国内法人株主は 90年代以降、政府機関を上回り国内個人株
主に次ぐ 2番目の大株主になったが、その持ち株比率が 2011 年におよそ 21％になっ
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た19）。このように、台湾上場企業の主な株主は現在国内個人と国内法人であるが、個
人株主の中で、企業を支配する家族である個人大株主の方は一般個人株主より影響力
が大きい。また、法人事業の関連企業への再投資を通して、個人株主は企業グループ
の支配をさらに強めることができる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4－1 台湾上場企業の株主の持株率の推移 
出所：台湾証券取引所のデータを基づいて筆者作成 
 
4.1.2 台湾における企業統治の仕組み 
台湾では「会社」という用語は「公司」に対応する。台湾における会社には 4種類
があり、無限公司、有限公司、両合公司、股份有限公司である。日本でいうところの
合名会社、有限会社、合資会社、株式会社にそれぞれ相当する。本節では株式会社を
中心に論じる。 
台湾の会社法(公司法)は 1929 年に制定され、1931 年から施行される。台湾の会社
法制定以来、会社法の改正は 12回にわたって行われてきた。しかし、その中で 2001
年 11 月の改正は全 449 条のうち 235 条が修正の対象となり、過去最大規模の改正であ
った20）。 
                                                      
19) 「台湾証券取引所：証券統計資料白書」
（http://www.twse.com.tw/ch/statistics/statistics.php?tm=07）（2013,3,17 検索） 
20）今泉慎也、安倍誠編『東アジアの企業統治と企業法制改革』アジア経済研究所、2005 年、
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2001 年の改正前に株主総会は最高の意思決定機関であったが、当該改正により取締
役会は会社の業務執行の決定権限を包括的に与えられることになる。その結果、株主
総会は会社の重要な事項の決定権限しか有しない一方、取締役会はその他の業務執行
事項の決定権限を有することになっている。このような改正の趣旨は所有と経営の制
度的分離を進めるものであると言える。また、公開発行会社に適用される法律は会社
法だけではなく、2006 年証券取引法においても規制されている。2006 年証券取引法改
正により、社外取締役制度及び会計監査委員会制度が導入された。その結果、公開発
行会社の機関設計について 3つの選択肢があることになる。第 1は、取締役会及び監
査役という二層構造である。第 2は、二層構造でありながら社外取締役会が設置され
ることである。第 3は、監査役を設置しない代わりに社外取締役会全員から構成され
る会計監査委員会が設置され、当該委員会は取締役会に属する、いわゆる単一構造で
ある。 
台湾の株式会社内部の企業統治のモデルにはアメリカ型、日本型、ドイツ型などが
あり、その中でもは日本式に似ている。図 4－2は台湾の企業統治の仕組みを示してい
る。会社の重大事項に関する決定は株主総会で行われる。株主総会で選出された取締
役とその取締役は株主から権限委譲される形で会社内部の最高意思決定機関となって
いる。取締役会への監督機関としては、同じ株主総会で選出された監査役と監査役会
が設置されている。 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4－2 台湾型の企業統治構造 
出所：葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年、p42。 
を参照して筆者作成。 
                                                                                                                                                           
p.89。 
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4.2 台湾における力覇グループ事件の不正行為 
 
4.2.1 不正行為の内容とその影響 
力覇グループ事件とは、台湾の財閥グループ「力覇」の財務危機に端をはした経営
者一族の横領、海外へ逃げるという企業不祥事である。力覇グループは製造業、保険、
銀行、票券など幅広い事業を手掛けている集団企業である。2006 年 12 月 29 日に、力
覇グループ傘下の「中国力覇株式会社」と「嘉新食品化繊株式会社」は台北地方裁判
所に会社更生法の適用及び会社財産の緊急保護を申し立て、受理された。両社は 7年
間で 265 億元(台湾元)の損失を超え、台湾の金融歴史上で最大の経済犯罪スキャンダ
ルであった21）。 
 また、翌年の 1月 4日に、台湾の株式市場ではこのニュースを受けて、集団企業力
覇グループ傘下の「中国力覇株式会社」と「嘉新食品化繊株式会社」の経営破たんが
明らかにした。力覇グループの関連企業の株価が瞬間に急落し、更に力覇集団のメイ
ンバンクでもある「中華商業銀行」には貯金の払い戻しを求める預金者が殺到し、取
り付け騒ぎとなった。 
 力覇グループの創業者は王又曾夫婦である。王又曾家族は多数の投資企業を通じて
傘下の重要な企業の株を取得した。しかし、これらの資金は王家族からのものではな
く、力覇、嘉新食品化繊維、友聯産険、亜太固網などの企業からのものである。また、
力覇グループの実権を握るのが王又曾家族であり、力覇と嘉新食品化繊の株式持ち合
い比率は 29.9％と 31.6％である。また、力覇と嘉新食品化繊はそれぞれ友聯の 20.09％
と 20.75％の株式を持っている。王氏家族は力覇、嘉新食品化繊と友聯の資金を使っ
て中華銀行と亜太固網を創立した。更に、王氏家族は中華銀行と力覇の資金を力華票
券に投資した22）。このような複雑の株式持ち合い関係からみれば、王氏家族は力覇グ
ループを支配できたのが自己資金によるものではなく、他人の貯金や資金を用いたの
である。 
 また、力覇グループが集団企業内での株式交換、株式転売などの偽装取引を通じて
多くの銀行から借入を重ねた事実も判明した。王氏家族は力覇グループ企業から 600
                                                      
21）台湾台北地方法院検察署力覇案偵結稿
（http://www.tpc.moj.gov.tw/public/data/73817629638.pdf）(2013,5.18 検索) 
22）葉銀華『實踐公司治理台灣集團企業的功與過』聯經出版社、p.54 を修正して筆者作成。 
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億元を横領し、他の金融機関から 131 億元の貸出金を騙し取った。一方、力覇と嘉新
食品化繊維の会計監査を行った 2名会計士の免許が永遠に取り消され、中華銀行、友
聯産険、力華票券の担当会計士は 2年間会計監査を行えないという処罰を受けた。し
かし、いくら厳しい処罰を受けたが、結果として、力覇グループの投資家、従業員、
取引銀行、政府など多くの利害関係者がこの事件の被害者となった。 
 
4.2.2 台湾企業統治制度の問題点 
 台湾の上場・店頭公開企業の多くは創業者やその家族による所有・経営コントロー
ルの下にある。Yeh,Lee and Woidtke (2001)による分析では、家族が最大株主である
上場企業において、取締役席数に占める家族メンバーの比率は平均で53.1%であった。
また、郭(1996)は上場企業の４割で代表取締役と総支配人が同一人ないし親族関係に
あること、同じく監査役と取締役ないし経営幹部との間に親戚関係がある企業が上場
の約４割に上ることを指摘した。台湾の上場企業においては、家族のメンバーが会社
責任者や管理職に就く状況が相当程度普遍的なのである。 
 台湾の上場･店頭公開企業が特定の家族による強い所有・経営コントロールの下に置
かれている背景には、相対的に少ない株式保有によって議決権の支配が可能になる制
度的手段の存在がある。例えば、企業グループの形成を通じた所有支配である。公開
企業の支配株主は小規模な投資会社等を多数設立して公開企業を中核とする企業グル
ープを作り、また、グループ企業間の株式の持ち合いを通じて少ない資本で上場・店
頭公開企業に対する所有コントロールを実現している。一方、台湾の会社法に特有の
制度であるが、法人株主の代表人による取締役・監査役の選任が挙げられる。多くの
株式公開企業の支配株主はこの法人株主代表人制度を利用して間接的に上場･店頭公
開企業の取締役会をコントロールしている。さらに、この制度の下では、同一の投資
会社等から取締役と監査役を派遣することが可能であるので、取締役の監督をその任
務とする監査役の監視機能が全く働かないケースが多い。すなわち、台湾の企業統治
上の最大の問題点の一つは、法人株主代表人の取締役・監査役選任制度を用いて行わ
れる支配株主による強力なコントロールと責任回避の手段である。 
 他方で問題となるのは、支配株主による所有経営面での支配と並存する形で多数の
個人投資家が活発な証券取引を行っている点にある。図 4-１によると、台湾の証券市
場における個人投資家の存在は高いである。零細な個人株主の多くは、頻繁な売買を
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繰り返す投資家であり、経営を監視するインセンティブをほとんど持たない。このよ
うな個人投資家と経営権を握る支配株主が並存する状況下で個人投資家の利益は後者
の過度な行動により大きな被害を受けることとなる。 
 
4.3  企業法制改革とそれに対する提言 
4.3.1 台湾会社法制度の特徴 
2001 年に台湾の会社法改正の要点としては、①行政による管理・規制の緩和、②企
業統治の健全化、③株式不発行制度、従業員株式引受契約制度、非公開発行企業によ
る私募債発行等の導入、④会社再建制度の改革、⑤会社の合併手続きの簡素化、会社
分割制度の導入、⑥刑事罰から行政罰への転換、⑦登記制度の簡略化を挙げることが
できる。以下では、経営監督機構の機能に関する改正、少数株主の権利の保護に関す
る改正、企業グループに対する規律つげなどについて、2001 年公司法改正の特徴を検
討していく23)。 
 取締役会に関する 2001 年の法改正の主なポイントは以下の通りである。第 1に、改
正前には、取締役会は株主の中から定められていたが、この規定では取締役・監査役
のエージェンシー問題を軽減できるメリットがある。しかし、この株主限定の規定は
外部から独立取締役の導入を阻害するので、2001 年から廃除された。第 2に、取締役
の忠実義務が定められた。具体的には、取締役などの会社責任者は忠実に業務を執行
し善良なる管理者としての注意義務を尽くさなければならない。違反すれば、会社に
損害を与えた者は損害賠償責任負うことが明記された。第 3に、公開発行企業につい
ては、その会社規模の大きさに鑑みて、監査役の最低数が新たに 2人以上に定められ
たが、監査役も取締役と同様に株主以外から選任することが可能になった。また、監
査役が会社の業務執行を監督する旨が明文化されたが、2001 年の法改正により、監査
役が取締役会に列席し、意見を陳述することが可能になった。そして、取締役会のみ
ならず、支配人に対しても報告の提出を請求できるようになった。 
台湾の株式会社における企業統治の形態には主にアメリカ型、日本型、ドイツ型な
どがあるが、その中では日本式と似ている。台湾の企業統治の法的な設計として会社
の監督機能は取締役会・監査役会が担当することになっている。しかし、台湾の企業
                                                      
23) 今泉慎也、安倍誠編『東アジアの企業統治と企業法制改革』アジア経済研究所、2005 年、
p.90。 
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では、取締役・監査役会に対しても最終支配株主一族は半数以上の支配力を持ってい
るので、取締役・監査役が監督機能を充分に発揮するとは限らなくなる。また、経営
陣が大部分の取締役を兼任するような取締役会では、被監督者は監督者の立場でもあ
るので、チェック機能が働きにくい。このような状況の下で、台湾企業における取締
役・監査役の独立性や監督メカニズムの強化は企業統治に対して極めて重要な課題で
ある24)。 
この問題を改善するため、一つの解決策として着目されるのは独立取締役の導入で
ある。2002 年 2月以降、上場を申請する会社は少なくとも 2名の独立取締役を導入し
なければならなくなった。また、その中の 1名は財務や会計の専門家でなければなら
ない。独立監査役に関しても少なくとも 1名の財務や会計の専門知識を持つ独立監査
役を設置しなければならない。しかし、すでに上場している企業には独立取締役の導
入の義務付けは適用されていないが、勧告によって独立取締役・監査役の導入を次第
に浸透させていく方針となっている。更に 2006 年に、取締役会の独立性と監査機能を
高めるため、証券取引法により公開発行会社は少なくとも 2名の独立取締役を導入し
なければならないという規定が導入された。なお、独立取締役の人数は全取締役員の
5分の 1よりも少なくてはならない25)。独立取締役・監査役の活動ぶりは一般投資家の
投資決定にも参考にしてもらえるよう、取締役会で重大事項が討論された際には、独
立取締役・監査役は反対意見とその理由に関する議事録の情報を開示しなければなら
ない。ここで重大事項とは、会社の資産取得と売却、資金の貸出や担保などの決定が
該当する。 
以上で論じてきたように、2002 年以降、台湾では独立取締役・独立監査役制度の導
入を義務づけてきた。しかし、企業統治改革の万能薬であるような期待が寄せられて
いる独立取締役・独立監査役制度の導入にも限界があると考えられる。社外取締役を
中心とした取締役会制度の限界については、以下のように分析していく。 
現在の政策は、株主総会によって取締役・監査役が選出される従来の経営監督機構
である。独立取締役の導入に伴う問題として考えられるのは、経営監督機構内の権限
配分が曖昧になりかねないことである。具体的には経営監督機構のなかに独立取締役
と非独立取締役、独立監査役と非独立監査役が並存することになるため、適切な権限
                                                      
24) 葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年、pp.45-46。 
25） 台湾の証券取引法第 14条の 2。 
48 
 
と責任の配分が難しくなり、制度の不具合や混乱が生じるおそれがあることである26)。
しかし、独立取締役と経営者の役職を分離させれば、取締役会内で社外取締役の割合
を増加させることによる取締役会の独立性を確保することができるものと考える。 
独立取締役の選ぶ方法は、証券取引所の規定した資格を満たす自然人を株主が推薦
し、取締役会の客観的評価を経て、株主総会の選挙により選出すべきことを規定する
ことである。しかし、法律上の独立取締役・監査役の要件を満たしたとしても、実際
は会社の経営者陣の要請で選任されるため、経営陣の提案にノーと言えるのか、客観
的・公正的に職務権行使ができるかどうかが問題である。独立取締役は第三者という
立場上、職権行使に必要な情報に十分アクセスできない可能性が高い、経営陣は意図
的に情報の提供をブロックすることができる27)。社外取締役が求められる機能を適切
に果たすための前提として、社外取締役による積極的な情報収集権限を認めるだけで
はなく、会社側からの適宜かつ適切な情報提供を促す仕組みが不可欠となる。最後に、
独立取締役として適格な人物かどうかなどという人材に関する情報が不足している問
題もある。特に、独立取締役の人材提供、養成は限られているという問題である。 
独立取締役・監査役の人材はどこで探すかという問題を解決するため、台湾の証券
取引所などが 1984 年に設立した証券及び先物市場発展基金会は、2002 年 2月から独
立取締役・監査役の人材データベースを作成し、資格のある候補者とその経歴の一覧
をホームページで公表している。これは、上場企業が独立取締役・監査役を選任する
際に参考できるものである。2012 年現在、約 2888 人分のデータが公開されており、
企業は条件を指定して適当な候補者を探すことができるようになっている28)。 
 
4.3.2 企業法制度の検証と提言 
 2001 年の公司法改正は同法制定以来最大規模の改正であった。しかし、改正の内容
は台湾の株式公開企業が抱える企業統治上の問題に直接的に対応するものではなかっ
た。以下では 2001 年改正後に残された課題について論じる。 
『台湾経済新報』のデータによれば 2002 年の時点で独立取締役の未導入会社は 599
                                                      
26） 今泉慎也、安倍誠編『東アジアの企業統治と企業法制改革』アジア経済研究所、2005 年、
p.105。 
27) 葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年、p.51。 
28) 証券及び先物市場発展基金会「独立取締役・独立監査役人材データバンク」 
（http://www.otc.org.tw/ch/regular_emerging/governance/corporate_governance_06.php）
2012 ,12,20 検索） 
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社(91％)であった。表 4-1 では 2005 年から 2012 年まで台湾上場企業の独立取締役の
導入状況を示している。2005 年時に、独立取締役を導入した上場企業は 42.1%に及び、
独立取締役を導入する企業が増え始めた。これは、2002 年の新上場企業への導入の義
務付けをきっかけに、既存の上場企業でも導入する動きが加速したのが一因であると
考えられる。この状況からみると、独立取締役の導入は徐々広がっているが、それで
も未導入の上場企業が過半数超を占めていることは事実である。この数値は欧米会社
で理想とされている過半数にはまだほど遠い。しかし、企業統治を理解し、重視する
投資家が増えれば、取締役会の監督機能に不備がある上場企業に対する市場の目線も
厳しくなる。このような圧力の下で、企業側も独立取締役の導入などを加速しなけれ
ばならないと考えられる。 
また、台湾企業の取締役・監査役会の特徴の一つは家族一族によって支配されてい
ることである。これには家族大株主の強いリーダーシップの発揮や経営陣の結束など
の利点はあるが、最終支配株主一族の強い支配力により、会社のチェックとバランス
機能が働かなくなる恐れがある。実際台湾で近年続発した不正では、支配者一族が会
社の取締役・監査役を独占している会社が多い。 
  
表 4-1 独立取締役導入比率 
 
 
 
 
 
 
出所：台湾証券取引所のデータを基づいて筆者作成 
 
台湾の企業統治で最も重要な課題は大株主をチェックする機能を高めることである。
しかし、創業者一族以外の大株主の不在や独立取締役・監査役の未普及も創業者一族
のモラルハザードを潜在的に増長させている。実際、過去において上場企業の大株主
が会社を食いものにした事件が多発した背景には、このようなチェック機能の不在と
いうケースがほとんどである。もちろん、台湾の家族企業グルーブの中で誠実に経営
年度 上場企業
2005 42.1%
2006 43.3%
2007 42.8%
2008 43.2%
2009 41.8%
2010 43.7%
2011 45.0%
2012 44.7%
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をしている企業家も少なくない。しかし、それは、企業家個人の倫理観や品格に頼る
ところが大きい。 
また、多くの株式公開企業の支配株主は法人株主代表人制度を利用して間接的かつ
実効的に、上場・店頭公開企業の取締役会をコントロールしている。その方法は、同
族で小規模な投資会社を設立し、この会社に公開企業の株式を保有させ、議決権を行
使し、投資会社を取締役に選任したうえで、家族や友人らをその代表人として上場企
業などの取締役会に送り込む。取締役・監査役の代表者を含めれば、複数名を会社に
送り込むことが可能である。代表者として派遣した者は任期の途中で随時交代するこ
とができるので、法人取締役を実質的に支配する者が派遣先会社に対する影響力を強
く持つことができる。 
また、この制度の下で同一の投資会社から取締役と監査役を派遣することも可能で
あるため、取締役会の監視をその任務する監査役の監視機能が全く効かないケースが
指摘されている。支配株主の強力な影響力と責任回避の方法を会社法が与えていると
いう意味において、台湾企業統治の最大の問題点となっている。 
台湾の上場企業では主に国内個人が主な株主であることが分かった。例えば、2011
年には全体で 46％の持ち株を国内個人株主が所有している。個人株主には企業を支配
する創業家族株主と一般少数株主の 2つに分けられる。台湾の一般個人投資家には短
期的・投機的取引を好む傾向が見られ、企業のガバナンスや株式の長期保有には関心
が低いのである。しかし、台湾証券取引所は近年一般個人投資家に対して企業統治の
知識と理解に関する活動を積極的に行っており、マスコミでも企業統治の重要性が訴
えられている。 
 
4.4 小括 
 本章ではまず、台湾の株主構造について考察する。考察の結果による、台湾上場企
業の主な株主は国内個人と国内法人であること、また、個人株主の中でも企業を支配
するほど大きな影響力を持つ家族大株主が存在することを明らかにした。次に台湾の
企業統治の仕組みについて論じた。台湾の企業統治の仕組みは 2006 年証券取引法改正
により、社外取締役制度及び会計監査委員会制度が導入された。この結果、台湾の企
業統治の仕組みには 3つの種類が存在することになる。 
次に、台湾企業統治制度の問題点につて論じる。台湾の上場企業の多くは創業者や
51 
 
その家族が所有・経営することが多い。この制度の下では、支配株主の強力な影響力
は取締役会の監視機能に対してあまり効かなくなると考えられる。この状況を改善す
るため、2002 年以降上場を申請する会社は、少なくとも 2名の独立取締役を導入しな
ければならなくなった。しかし、独立取締役の導入は企業統治改革の万能薬ではない
が、経営監督機構内の権限の配分が曖昧になり、独立取締役と非独立取締役が並存す
ることになるので、適切な権限と責任の配分は難しくなる。 
 本章では、台湾の企業統治構造やその改革について論じる。次に、日本と台湾
ではファミリー企業が多くため、企業経営の透明性を問題となっている。したが
って、次章では企業統治形態の角度から見ると、台湾と日本におけるファミリー
企業統治のあり方について検討する。 
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第 5章 日台ファミリー企業における企業統治 
 
アジアではファミリー企業経営の方式が数多いが、台湾も例外ではない。本章では
台湾と日本のファミリー企業経営を中心に、企業統治に関連する問題について論じる。
そして、台湾と日本それぞれのファミリー経営及び組織の構築について検討する。フ
ァミリー企業では、経営者は大株主になる場合が多いので経営者と株主の間にエージ
ェンシー問題が存在していない。しかし、それに対して大株主と小株主の間に存在し
ている。その理由は、大株主は経営者の一員として、情報収集の機会は小株主に比べ
てよくできる。したがって、大株主と小株主の間で情報の非対称性が発生すると言え
る。 
本章では、まず、ファミリー企業の定義について検討する。そして、ファミリー企
業を中心にファミリー企業のメリットとデメリットについて考察する。さらに、台湾
と日本それぞれのファミリー企業の経営形態について説明していく。最後に、ファミ
リー企業経営における、企業統治のあり方について再検討した上で、組織の有り方、
イノベーション、市場型への進化について提言を行う。 
 
5.1  ファミリー企業における企業統治 
 
世界ではファミリー企業が企業総数の半数以上を占めている。例えば、フランス、
ドイツでは６割以上がファミリー企業である。また台湾と日本の比率はもっと高くて、
約８割以上はファミリー企業である。こうした、ファイミリー企業は国民経済を支え
る存在だと思われる。本節ではファミリー企業の定義及び組織の構築について説明す
る。そして、ファミリー企業における企業統治のメリットとデメリットについて説明
する。 
 
5.1.1 ファミリー企業の定義 
ファミリー企業は同族企業以外にも、家族企業、ファミリー企業とも呼ばれている。
本文では「ファミリー企業」という用語で統一する。ファミリー企業の定義は必ずし
も統一されたものではないが、どの国の定義でも次の最低条件を含んでいる。すなわ
ち、「①創業者または一族の誰かが、個人として最大の株主であり、経営トップとして
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経営に参画している。②創業者または一族の誰かが個人大株主であるが、経営トップ
としては経営に参画していない。③一族の誰も個人大株主ではないが、創業者一族の
誰かが経営に参画していることである(倉科 2008：62)。」 
また、先行研究を踏まえて、ファミリー企業は次の通り４つの要因に分けて定義す
ることができる。 
1) ファミリーの支配権 
支配権とは、企業の基本的方向性の決定を与え得る影響力を意味している。例えば
ファミリー経営戦略の方向性、経営責任者の決定などである。ファミリーの支配権を
担保する実質的内容として、多くの定義ではファミリー構成員によるファミリー企業
の所有を指摘している。（後藤 2005：205-399）によれば、「創業者及びその子孫がフ
ァミリー以外から経営者を採用しつつ、支配力のある株主であり続け、経営者の地位
を保持し、企業方針に絶対的影響力を行使しているファミリーによって管理されてい
る企業である」と定義している。 
2) ファミリーの経営参画 
ファミリーの経営参画とは、ファミリー構成員がファミリー企業の所有にとどまら
ず、何らかの形で事業運営に直接関与することを意味している。典型的なものとして、
CEO や社長という形でオペレーションに関与する形態が考えられる。一方、ファミリ
ー構成員が CEO や会長の座を占める場合は、経営専門家をファミリー外から社長とし
て雇用し、自らはファミリーの代表として象徴的な存在にとどまる形態も考えられる。
（後藤 2005：205-399）によれば、「単一ファミリーが株式の過半数を所有し、完全に
支配している企業である」と定義している。 
3) ファミリーの構成員の関与 
ファミリーの複数構成員の関与を要件としていることである。Jaffe（1991）は、「単
一ファミリーの複数構成員が経営あるいは能動的所有に関する責任をもっている企業
である」と定義し、また、Ward and Aronoff（1996）は、「単一ファミリーの二人以上
は対象企業の財務を支配していることである」と定義している。 
4) 次世代へ継承する意思 
次世代へ継承する意思を定義として明示している。（後藤 2005：205-399）によれば、
「ファミリーの次世代に経営あるいは支配が受け継がれるビジネスである」と定義し、
また、（後藤 2005：205-399）によれば、「ファミリーの若手構成員が現在の年長者か
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らビジネスの支配権を受け継ぐか、またはそれが将来期待されていることである」と
定義している。 
上述したように、ファミリー企業の定義は所有権と経営権の配分問題により広義と
狭義の定義に分けられる(図 5-1)。本論では、ファミリー企業が存在するか否かの鍵
はファミリー構成員がいかに企業を統制することだと考える。広義のファミリー企業
とは、ファミリー構成員は同時に過半数以上の株式を持つ必要はなく、また直接企業
内部でスタッフとしての役割を果たすこともないが、企業の経営に参画することがで
きることである。すなわち、企業に対して本当の支配力を持つファミリー構成員が存
在すれば、ファミリー企業であると言えると考える。一方、狭義のファミリー企業は、
税法上で規定されている。すなわち、同族会社とは、「株主等の三人以下及びこれらと
政令で定める特殊な関係ある個人及び法人がその会社の発行済株式の総数または出資
金額の 50％以上を所有している会社」29)をいう。 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 5-1 ファミリー企業の定義と構成 
出所：筆者作成 
 
5.1.2 ファミリー企業における企業統治の問題 
一般に、企業は株式をほとんど所有していない経営者によって経営されている。す
なわち、所有と経営を分離し、それによってエージェンシ問題を軽減し、経営を効率
化することを目指している。 
ファミリー企業はそのような前提に反し、創業者一族による大規模な株式保有と経
                                                      
29) 税理士法人熊谷事務所編『同族会社』中央経済社、2011 年、p.4。 
広義家族企業
家族企業
狭義家族企業
所有権
経営権
集中
外部化
脱家族化
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営への参加がよく見られる。そこで、次にファミリー企業と企業統治との関係につい
て説明する。 
ファミリー企業は、経営者と株主であることの双方を共有することにより、次のよ
うなメリットとデメリットを有することとなる。すなわち、ファミリー企業のメリッ
トは経営者と株主との利益相反が小さいことである。一方、デメリットは、ファミリ
ー構成員間の利益相反が生ずることである。すなわち、事業運営についての家族構成
員間の権限と責任の配分を巡る衝突や事業の発展方向や継承にかかわって世代間で権
限と責任を巡る紛争が生ずる。また、一般的なファミリー企業の印象はその閉鎖性で
ある。経営意思決定が不透明で企業統治では大きな欠点になると思われがちである。 
上述した問題を解決するため、ファミリー企業の発展に応じてファミリー企業特有
の企業統治の構築が必要となってくる。図 5-2 が示すように、倉科（2008）は、ファ
ミリー企業で一般的に認識されている企業統治の構造を示している。最初の段階はフ
ァミリー構成員間における相互理解を主体とした紛争解決の段階である。第二段階で
は、ファミリー構成員間の紛争の内部における解決が困難になる段階である。この二
つの段階では家族による規律づけによって問題を解決できると考えられる。 
次の第三階段は、外部による助言が必要となる段階である。たとえば、諮問委員会
を設立したり、外部から役員を雇って企業経営に関する問題を提案する段階である。
第四段階は、外部者によるファミリー企業経営者に対する外部取締役を中心とする統
制機能を導入する段階である。この二つの段階では、外部者による規律づけによって
問題を解決する(倉科 2008:4)。 
しかし、日本では、外部の目を嫌う傾向が強いので、取締役会、監査役の形骸化、
執行と監督の未分離がファミリー企業経営の自律を阻害する傾向がある。 
 
 
 
 
 
図 5-2 ファミリー企業企業の成長段階と企業統治構造 
出所：倉科敏材、他共著『オーナー企業の経営‐進化するファミリー企業‐』中央経
済社、2008 年、ｐ.34。 
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5.1.3 ファミリー企業のメリットとデメリット 
宮島(2008)は、企業統治の観点から見たファミリー企業の最大のメリットは経営者
が大規模に株式を保有している点である。多くの自社株を保有している経営者は株価
が上昇すると自社株の価値が上昇するため、業績を向上させる強い金銭的インセンテ
ィブをもっていると考えられる。 
さらに、ファミリー企業の繁栄と創業者一族の名誉の間には強い相関関係があると
考えられる。このような場合、創業者やその子孫である経営者は企業の業績を向上さ
せる非金銭的なインセンティブも保有していると考えられる(宮島 2008:145)。 
 このようなメリットはファミリー企業の効率的な経営に寄与し、株式市場でのファ
ミリー企業の評価を高めるものであると考えられる。 
しかし、創業者一族による大規模な株式保有と経営への参加は一方で２つのデメリ
ットも生み出している。一つ目は、創業者一族が外部の株主の利益を犠牲にして自ら
に有利な経営を行い、私的便益の拡大を目指す可能性がある点である。宮島（2008）
によれば、デンマークの企業において世襲が起こると利益率が４％下がることを示し
ている。業績悪化は創業者一族が経営者としての能力よりも縁故を優先して経営者を
決定しているために生じたと考えることができる。 
二つ目のデメリットは大規模な株式を保有している創業者一族による経営は必然的
にリスク回避的となり、所有の分散、分散投資のメリットが減少してしまう点である。
ファミリー企業では破綻の危機を避けるために、リスク回避的な企業経営がなされる
ことになる。その結果、ファミリー企業では外部の株主が望むよりも過小の投資しか
なされない可能性がある。宮島(2008)はカナダの企業をサンプルとした分析を行い、
創業者引退後のファミリー企業の研究開発投資量は非ファミリー企業よりも過小であ
ることを示している。 
 
5.2  日台ファミリー企業における経営形態と企業統治の比較 
 
 本節では、まず日本のファミリー企業の経営実態の特徴について紹介する。次に、
台湾のファミリー企業の特徴について考察する。そして、両国のファミリー企業の経
営形態について比較し、企業統治上の問題点を説明していく。 
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5.2.1 日本のファミリー企業の経営形態 
日本のファミリー企業の経営実態には以下で示す 4つの特徴があり、以下それぞれ
について説明していく。 
1) 持ち株比率 
 日本のファミリー企業は外国のファミリーの企業と比べて持ち株比率が低い。上場
企業といえども日本以外のファミリー企業では過半数が議決権付き株式の30％以上を
持つことが一般的である。しかし、日本の上場企業でもファミリーが 30％を超える株
式を所有することは少ない。そして、日本では創業者ファミリーの持ち株比率は、取
引先金融機関、親会社・グルーブ会社、機関投資家、取引先企業に次いで五番目にと
どまっている。そのため、株主保護の強さだけでなく、日本の相続税が他国と比べて
きわめて高いことが、世代交代とともに所有株式数を減少せざるをえないという特殊
な状況になってきたからである(倉科 2008：130-131)。 
2) 所有形態 
倉科(2003)によれば、日本のファミリー企業の所有形態は以下に示す 2類型がそれ
を代表している。①直接統治型：このような型のファミリー企業はカリスマ的な統治
者が存在しない場合ならば、ファミリーの行動はばらばらになりやすくグループにな
ることが多い。②間接統治型：この類型のファミリー企業が最も多い。株式を保有す
る中核会社またはグループ持株会社を通じて、経営を支配することである。この類型
に属するグループ企業の代表としては西武グループなどがある。非上場の実質的な資
産管理会社コクドを通じて上場企業の西武鉄道や西武建設を支配するパターンである。
こうした経営実態は不透明であり、企業統治上の課題が多い形態である。 
3) 事業継承形態 
ファミリー企業における最大の懸念は事業継承をめぐる問題である。また、業種や
規模の大小を問わず重要な課題となっている。なぜ重要なのがはいうまでもなく事業
継承が意味するところが、経営トップの交代だからである。企業の盛衰を左右する経
営トップに誰がつくかはファミリーのみならず、一般社員、株主及び取引業者などに
も影響を及ぼす。 
ファミリー企業の創業者が偉大であったとしても、大株主でもないファミリーが経
営を引き継いでいくことはフェアではないとの思いから自らファミリーへの世襲を断
念するケースも少なくない。しかし、サントリー、竹中工務店、ヤンマーディーゼル
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の関西非上場御三家はファミリー直系の継承の条件として、親類縁者を会社から排除
するとし、同じく関西の武田薬品は役員の子弟は入社できないとの取り決めをする会
社もあるが極めて例外的である(倉科 2003：36-38)。 
4) 国家経済への影響力 
財閥の消滅とともに日本では、特定のファミリーが経営支配する巨大ファミリー企
業群という形態に代わり、国家経済に大きな影響力を与えるといった環境にはない。
しかし、先進国、発展途上国を問わず、多くの国ではファミリー企業がその国の経済
に大きな影響を与える実態がある。 
 
5.2.2 台湾のファミリー企業の経営形態 
華人社会では、ファミリー企業の数が多いので、そのうち多数のファミリー企業が
少数の大株主によってコントロールされている。さらに、企業内部の要員及びトップ
マネジャーの採用は創業者一族あるいは親類縁者に任せる場合が多い。 
台湾でも、1960 年代以降の急速な経済成長の過程で大型の企業グループの多くが、
特定家族の所有支配のもとにあるファミリー企業クループである。台湾のファミリー
企業は持株比率により、単一ファミリー統治、創業者一族統治、及び専業経理人に任
せるといった三つの形態に分けることができる。ファミリー企業の業種としては金融
業、電子科学技術類、伝統産業などがある。しかし、ファミリー企業には独自の経営
体制及び組織構築があるので、経営者は常に家族の利益を一般的な株主より優先して
考える。 
王（2011）によれば、台湾での上場企業について 43％の企業には大株主がおり、持
株比率が 10％以上の株主は殆どいない。そして、79.8％の上場企業の CEO や会長は大
株主あるいはコントロール株主に指定される場合が多い。このような状況により、台
湾のファミリー企業の経営形態としては経営権と所有権を同時に保有する場合が多い
と言える。 
しかし、一般的に創業当初はファミリーによる株式所有率が圧倒的に高いが、その
後は徐々に低下している。特に増資を重ねるごとにファミリー所有比率が急速に低下
し、株主数の増大が所有の分散化を促進する傾向を示している。また、ファミリー企
業が株式を公開すれば、株主の中に非家族の一員や一般的の株主が存在するはずであ
る。もし、双方の利益や目標が不一致の場合があれば、エージェンシー問題が起こり
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やすいと考えられる。 
また、台湾のファミリー企業では創業時のパートナーや創業者一族メンバーの間で
分割され、複数のグループに発展していくケースが多い。例えば、国泰企業グループ
も兄弟間で 4つのグループに分割された。 
 
5.2.3 日台におけるファミリー企業統治の比較 
以上では日本と台湾のファミリー企業の特徴について説明した。次に両国のファミ
リー企業に関する特徴を比較する。日台における上場ファミリー企業の特徴は表 5-1
の如く整理することができる。以下ではこれらの特徴を踏まえて、ファミリー企業経
営の問題点について説明する。 
 
表 5-1 日台におけるファミリー企業の比較 
 
 ファミリーの 
持株比率 
所有形態 事業継続 経営形態 
日本 30％以下 個人＋個人持株
会社 
血縁関係にある 
人物 
一族が本社の主要
マネジメントに 
台湾 ほぼ 50%に近い 所有権と経営権
所有 
血縁関係にある 
人物 
一族が関連会社の
経営トップに 
出所：筆者作成 
 
1) 経営の不透明性 
企業統治は、経営者と株主との利害が相反するということを前提にしている。例え
ば、情報開示の強化は、経営者が企業業績を勝手に修正したりすることによって株主
の利益を害する可能性をもたらすことである。また、経営者たちが株主を犠牲にして
過度の報酬を得たりすることである。しかし、株主と経営者が同一のファミリー企業
のような場合でも、企業統治が必要であると考えられる。その理由は、単に外部から
資本を手に入れやすくなるからではない。多くの非公開大手のファミリー企業は、一
般投資家から資金を調達するよりは、利潤の再投資、私募による株式発行を行う。こ
のような場合、非公開ファミリー企業への資金提供者は通常、企業統治の慣行、社外
取締役の存在や「経営と執行の分離」という問題に関心を示さない。こうしたファミ
リー企業をして企業統治の重要性を納得させる理由があるかとうかは、ファミリー企
60 
 
業にとって、重要な課題になる。 
2) 次世代への承継問題 
官(2011)では、ファミリー企業経営で三代目まで存続しているのはおよそ６社に１
社に過ぎない。台湾には「富は三代を過ぎず」ということわざがある。ファミリー企
業経営が維持できなくなる最大の理由は、ファミリー間の争いである。また、さらに
重要なことは、有能なファミリー経営者をファミリー一族から見いだすことが困難に
なることである。たとえば、台湾のファミリー企業の中でトップクラスの企業例とし
ては「台湾プラスチックグループ」（台塑）がある。台湾プラスチックグループの創業
者王永慶氏は 2008 年の 10 月 15 日にアメリカのニュージャージー州で急逝した。それ
以降、グループ会社の理事会内の地位をめぐる王家の内紛が絶えず、家族内の家産と
権力の争いはまだ収まってない。 
3) 企業統治の形骸化 
創業者は企業が減衰することを防ぐため、外部からの専業者の導入や後継者の社外
就業などを通じて連続的なイノベーションと進化を続ける必要がある。たとえば、2007
年 1月に不二家は期限切れの原料を使うというずさんな品質管理が次々と明るみに出
され、短期間でブランド価値が地に落ちた。創業ファミリーである藤井家は初代藤井
林右衛門から不祥事で退任した藤井林太郎まで、6代続けて社長を担任した。ただし、
ファミリー企業の経営者なら誰でも、自分の会社に愛情を抱いているはずである。し
かし、愛情と私物化は紙一重である。創業者一族の利害だけを考えた行動や世間一般
のルールから大きく逸脱した行動が、従業員の士気を大きく引き下げた。さらに、経
営者は会社を経営する中で他人の力を借りてきたことを忘れていることが指摘される
30）。 
 
5.3  日台ファミリー企業における企業統治の事例と提言 
 
前節では、日台のファミリー企業の経営形態について、企業統治に関する問題点を
説明した。本節では、日本と台湾の典型的なファミリー企業について、トヨタ自動車
株式会社と台湾プラスチック株式会社のケースを用いて、これらの問題点について再
                                                      
30) 北方雅人、池松由香「落し穴 1 会社を私物化」『日経ベンチャー』日経 BP 社、第 271 巻、
2007 年 4月号、p.81。 
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検討する。 
 
5.3.1 トヨタ自動車株式会社のケース 
 清水(2011)によれば、トヨタ自動車株式会社の株主構成は、金融機関・証券会社
33.72%、外国法人 25.62%、個人・その他法人 22.69%となっている。この株主構成から
同社が「所有と経営の分離」した状況にあることが分かる。また、トヨタ社はリーマ
ンショック後の経営悪化や一連の品質問題を通じて学んだことを踏まえ、2011 年 3月
にトヨタグローバルビジョンを策定・発表した。そこでは、クローバルビジョンの実
現に向け、「取締役会のスリム化」「役員意思決定階層の削減」などマネジメントの仕
組みを変更している31)。 
具体的には、トヨタ社はより迅速な経営の意思決定を目指し、取締役の人数の大幅
な削減及び専務取締役の廃止を行った。さらに、「副社長、本部長、組織担当役員」の
３階段あった役員体制を「副社長、本部長」の２階層とした。また、トヨタ社に社外
取締役はいないが、相応しい人材がいれば社外取締役の登用も検討していきたいとす
る考えもある。 
 また、トヨタ社の企業統治形態は同社のトップマネジメント構造を参照すれば監査
役設置会社と規定されているが、取締役会に助言する各種委員会が付属任意機関とし
て設置されている。 
 トヨタ社は監査役制度を採用し、監査役 7名、そのうち社外監査役 4名を含んであ
る。また、内部統制、内部監査の状況については、監査役会、CSR 委員会を通じて、
一方会計監査については、会計監査人により監査役会を通じてそれぞれ社外監査役を
含む監査役に報告されている32)。 
 次に報酬制度についてみると、2010 年 3月から役員報酬の個別開示制度が施行され
ている。この制度では、有価証券報告書に取締役、監査役、執行役そして社外役員に
区分した総額と、基本報給、ストックオプション、賞与そして退職慰労金などに区分
した種類別の総額を記載することが求められている。 
 
                                                      
31) 「elo 日本の企業財務情報データベース：トヨタ自動車のコーポレード・ガバナンス」
（http://eoldb.jp/EolDb/CompanyInfo/CompanyInfoBasic.aspx) （2012,6,23 検索） 
32)「elo 日本の企業財務情報データベース：トヨタ自動車のコーポレード・ガバナンス」
（http://eoldb.jp/EolDb/CompanyInfo/CompanyInfoBasic.aspx) （2012,6,23 検索） 
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5.3.2 台湾プラスチック株式会社のケース 
 王永慶氏は 1954 年に資金を調達して台湾プラスチックを創業し、1957 年に創業を
始めた。王永慶氏の勤勉と努力によって、台湾プラスチックグループは台湾企業の中
でトップクラスの企業へと発展している。官(2011)によれば、台湾プラスチックグル
ープの下で台湾プラスチック、台湾化学繊維、台湾化学染整など 9つの会社を経営し
ている。資本額は 1984 年に 45 億ドル以上となり、年間営業額は 30億ドルに達し、概
算で台湾の GDP の 5.5％を占め、民間企業ではトップであった。こうして、創業者王
永慶氏は「経営の神」と呼ばれている。 
 台湾プラスチック株式会社は単一家族によって支配されている会社である。台湾プ
ラスチック社の株主構成は政府 0.28％、国内金融機関 3.45％、国内事業法人 18.84%、
信託基金 2.48%となっている。さらに、取締役と監査人の持株について調べてみると、
2012 年 6月現在、台湾プラスチック社において、取締役は 15人、監査人 3人である。
取締役の持株比率は 14.49％、監査人は 8.65％である33)。先進国の企業に比べて、台
湾プラスチック社はまだ経営と所有が分離していない状態である。日本の上場企業の
場合、取締役の持株は 0～1％という統計が報告されている。台湾上場企業の場合は、
所有と経営の結合が強い傾向がある。また、台湾会社の取締役の持株比率が高いのは、
創業者家族のメンバーが取締役会の多くを占めているからである。すなわち、創業者
家族の強い支配力の表れである。 
しかし、取締役の中に、独立取締役が 3名いるが、その 3人の持株比率は 0％であ
る。外部取締役の役割は監督という性格が強く、会社業務の戦略方針や政策業務の改
善などの面で強い期待ができると考えられる。 
上述した日本と台湾で代表的なファミリー企業の経営形態に対して、ファミリー企
業における企業統治を向上させるため、次のような提言をしたい。 
 
5.3.3 ファミリー企業における企業統治への提言 
1) 株主の所有権を分散させること 
 日本では、金融機関が 2番目の大株主であるが、台湾の場合は、国内法人株主が 2
番目の株主になる。台湾の上場企業は投資家から調達した資金をさらに関連企業に再
                                                      
33)「台湾経済新報のデータベース：台湾プラスチックの公開説明書」（2012,6,25,検索） 
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投資することがよく見られる。このような一連の再投資により企業グループを形成し
ている。創業者家族は、直接の所有株のほか、グループ企業の関連企業への再投資と
いう間接的な所有を通し、企業グループを支配することができる。 
 株式の多くが少数の大株主に握られている場合には、大株主に株が集中しすぎ、会
社に対する支配力が強すぎる。大株主にモラルハザードが起こり、大株主自身が私欲
と利益を追い求め、少数株主の権益を損なわせる恐れがある。ただし、大株主である
銀行は、会社に対して過度な融資やリスクの高い投資を避けさせるなど利害相反が生
ずる恐れがある。 
2) 独立取締役の導入 
台湾政府は家族大株主の支配力の行き過ぎを防ぐため、2002 年から上場 
新規上場企業が取締役会に対して最低 2名の独立取締役と最低 1名の独立監査役の導
入を義務つけた34)。現在、独立取締役と独立監査役の導入会社は全体的にまだ数少な
いが、今後少しずつ増えていくものを考えられる。たとえば、台湾プラスチック社は
3名の独立取締役を導入した会社である。取締役会の監督機能に不備がある場合は、
投資家の目線も厳しくなる。このような圧力の下、企業側も独立取締役の導入などを
加速しなければならない。また、金融監督当局としては、独立取締役、監査役のチェ
ック機能を強化するため、人数と質を大幅に向上させるとともに、人材の情報提供や
教育訓練などのサポートの条件を整える必要があると考えられる。 
3) 経営情報の透明性の向上 
台湾上場企業のディスクロージャー義務は、主に会社法と証券取引法によって規定
されている。ディスクロージャーの対象としては経営状況、財務結果、財務予想、内
部監査状況、内部関係者による取引状況などがある。また、台湾の家族企業は、グル
ープにおける持ち株構造が複雑な中で、一般投資家や債権者の権益を保護するため、
企業グループの関連会社間の取引関係を開示する法規定も定められている。こうした
情報開示は、情報の非対称性を軽減し、会社の経営者または、大株主のモラルハザー
ドを防ぐメリットがあり。企業統治制度の健全性を一層強化するものと考えられる。 
 
5.4  小括 
                                                      
34）葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年、p.47。 
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2011 年に生じた大王製紙の不祥事は、ファミリー企業における企業統治の重要性に
ついて再考を促す契機をなした。ファミリー企業といえば、経営情報に関する不透明
性に特徴があるとされてきた。また、近年、ファミリー企業の経営方式が変わってき
て、上場する場合が多くなり、ファミリー企業における企業統治の重要性は一層高ま
ってきている。 
本章では、まず、ファミリー企業の定義、企業統治との関係などについて説明した。
次に、日台のファミリー企業の経営形態について考察した。日台のファミリー企業経
営実態を比較した上で、１)経営の不透明性、2)次世代への継承問題、3)企業統治の形
骸化などの問題点について再考すべきことを明らかにした。 
 また、本章では、トヨタ自動車株式会社と台湾プラスチック株式会社のケースを踏
まえてファミリー企業における企業統治に関わる組織や制度の有り方について再検討
してきた。日本の場合では所有と経営権が分離しているが、台湾の場合では、所有と
経営権が分離していない傾向がある。さらに、日本では、大株主は金融機関になる場
合が多いが、台湾では国内法人の場合が多い。それ故、それぞれの大株主の違いによ
り、少数株主の権益を損なう点も異なっている。 
また、台湾では、2002 年から上場新規上場企業が取締役会に対して最低 2名の独立
取締役と最低 1名の独立監査役の導入を義務づけた。日本の場合ではこうした制度は
まだ導入されていない。さらに、ファミリー企業の経営形態は投資家に対して、経営
の不透明性が高いというイメージが強いので、ファミリー企業は自ら経営状況、財務
結果、内部関係者による取引状況を公表すれば、情報の非対称性を軽減することがで
きるものと考えられる。 
 本章では、台湾と日本のファミリー企業統治形態について検討する。次章では、第
2章から第 5章まで、日米台の企業統治現状や構造を比較分析していく。その結果、
日米台における企業統治構造の問題を明らかにする。 
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第 6章 企業統治構造における日米台の事例比較 
 
本章では、第 2章から第 5章において行っている日米台の事例研究結果を用い
て企業統治の問題点を明らかにする。具体的には、日米台における企業統治の構
造要因を比較分析する。また、日台におけるファミリー企業の企業統治の問題と
構造を検討する。最後に、各国における企業統治の問題点とその改善策を論じる。 
 
6.1 日米台における企業統治の問題と構造分析 
表6－1は第2章から第4章で明らかにされた大企業における企業統治の問題を要約
している。まず、表 6-1 のⅠは日米台にいて不祥事が起こした企業の概要をまとめて
いる。これより、歴史や勢いのあった大手企業が破たんに追い込まれたり、破たんが
懸念される事態に陥ったことがわかる。これらの大手企業はいずれも歴史が長くて各
領域で有名であった。しかし、経営者たちは注意義務を尽くさなかったため、企業は
破綻まで追い込まれた。 
また、表 6-1 のⅡは不祥事の内容とその結果を示している。これらの企業の共通の
問題点は企業統治の仕組みの不完全である。アメリカ型の企業統治の特徴は、株主の
利益が優先されることである。また、アメリカ企業の経営の最も重要な目的は企業業
績を高め、株価の上昇を図ることである。したがって、機関投資家が投資先企業の経
営内容を厳しく監視し、企業業績を高め、株価を上昇させるべく、活発な活動を展開
している。しかし、エンロン社やリーマンブラザーズ社は企業の利益を追求すること
や投資損失を隠蔽するため、投資家に不正な情報を開示した。また、アメリカ企業は
ストック・オプションを採用することにより、経営者を株主利益の追求に駆りたてさ
せた。つまり、株価の上昇と経営者の利益とを連動させたのである。ストック・オプ
ションは株価の上昇を目指すよう、経営者を強く動機付けるものである。 
一方、大王製紙とオリンパスの例からみると、日本型の企業統治の実態は必ずしも
法律の仕組みに沿うものではない。日本企業において、経営者は内部昇格者による経
営体制のもとで、事実上代表取締役社長が取締役の任免権を握っている。社長は自分
の部下の中から取締役候補者を選任し、取締役会や株主総会では社長が提案した候補
者をそのまま承認している。このことは、社長によって選ばれた取締役会は法律が規
定するような社長の監視役を十分に果たすことの難しさを表している。これらの事件
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からは、社長や創業者一族が強い権利を持っていることの問題点を示している。 
台湾の上場企業は力覇グループのように、取締役会が家族や親族によって構成され
ている。このため、企業へのチェックやコントロールすることが難しい。これまで、
企業グループでは経営権を握る大株主による不正取引が行われたり、会社の資金を個
人の投資企業に移転したり、企業グループの資金を横領するなど不祥事を起こしてい
る。したがって、台湾において企業統治改革を一層強化しなければならない。 
表 6-1 のⅢでは不祥事により企業統治がどのよいうに強化されたのかをまとめてい
る。アメリカではエンロン事件をきっかけに SOX 法を成立させた。続いて、リーマン
ブラザーズ社の破たんを契機として金融規制改革法を制定した。一方、日本の場合は、
会社法の再改正について検討している。特に、社外取締役の導入を義務化について議
論されている。台湾の場合は力覇グループ事件のきっかけに企業統治の再改革をさら
に求められている。 
 
表 6-1 日米台における企業不祥事の比較 
 
 
 
 
 
 
 
 
出所：筆者作成 
  
アメリカ型の企業統治は、流動的な雇用、報酬の成果主義、短期的な企業間関係な
どと一体となって行われる。アメリカの企業においては、株主利益を優先し、企業業
績の向上を図るために、経済環境の変化に応じた企業戦略の変更や企業組織の再編成
が迅速に行われる。こうした統治形態の下で、アメリカ型企業統治のメリットは、第
１に、経営者に対して、企業業績を高めるよう努力させるという点である。また、株
式市場からの圧力が、経営者に強い刺激を与えるのである。第 2に、企業改革を柔軟
オリンパス 大王製紙 エンロン社 リーマンブラザース 力覇
所在地 日本 日本 アメリカ アメリカ 台湾
創業年度 1919年 1943年 1985年 1850年 1959年
業務分野 内視鏡、医療用品など
紙・板紙・パルプ及
びその副産物
天然ガス、電力 債券、投資管理 製造業、保険、銀行、票券
結果 上場維持 上場維持 破綻 破綻 破綻
粉飾手口 飛ばし
会長の私人口座へ送
金
SPCを作ってバラン
スシートから資産
外す
レポ105でバランス
シートから資産外す
株式交換、株式転売
影響 会社法再改正 会社法再改正 SOX法成立 金融規制改革法成立 企業統治改革の重視
監査人の関与 見逃す 見逃す SPEの簿外化を支援 レポ105の使用を見逃す 見逃す
Ⅰ
Ⅱ
Ⅲ
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に行うことができるというメリットがある。アメリカ型企業システムは株主利益の追
求というエンジンに主導されたものである。こうした場合、企業は経済環境の変化に
応じて柔軟な適応力を発揮することができる。例えば、活発な合併・買収によって企
業が適切に変貌しつつ発展することができるのである。この柔軟性は経済環境の変化
が大きい場合には、極めて重要である。 
 一方、アメリカ型の企業統治には次のようなデメリットもある。第 1に、取締役会
には、業務執行を監督する役割が含まれるため、取締役会と業務執行権能が一体化す
ることで取締役による監督の実効性が疑われる。第 2に、アメリカ企業のトップの代
表的なタイトルは取締役会会長(最高経営責任者)兼 CEO である。取締役会会長は業務
執行役員であるから社内の重要な情報もすべて自分に集中させ、社外取締役に報告す
る方法を操作することができる。こうした場合では、強力なリーダーシップと言える
が、強力なトップは取締役会の存在を希薄化してしまうため、取締役会に求められる
改革の重点となるのは、会長職と CEO 職の分離である。 
1980 年代までの日本企業の企業統治は、メインバンク関係、株式相互持合い、内部
昇進者からなる取締役会によって特徴つけられる。そして、1980 年代までの日本企業
は取締役会の規模が大きく、そのメンバーが基本的に企業の内部昇進者からなってい
る点に大きな特徴があった。 
こうした特徴によって日本型の企業統治には、次のようなデメリットがあることが
指摘される。第１に、経営者への牽制が弱いという問題である。日本の企業において
株主は経営への影響力をあまり行使しないし、また、取締役会は社長をチェックする
機関としても十分ではない。その結果、経営への監視が甘くなるが故に経営が間違っ
た方向に進んでしまった場合には、経営が危機的な状況に陥る可能性が高くなる。第
2に、企業組織の抜本的な改革、とくに従業員の解雇を伴う改革が難しい問題である。
日本型企業統治は雇用維持を基本方針とした。従業員との長期的な信頼関係の上に成
り立っている。もしこの信頼関係を裏切るならば、日本企業の本質的な性格を変えて
しまうことになる。そのため、この信頼関係をなるべく裏切らないような形で改革を
進めるとするならば、必ず一定以上の時間がかかると考えられる。 
一方、日本型企業統治のメリットは、第 1に、長期雇用、年功賃金などの雇用慣行
が従業員の技能形成を高めることである。さらに、企業内部の従業員の士気を高める
など利点をもつ。こうした雇用慣例を日本型企業統治は保証していた。 
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 台湾で多く存在しているファミリー企業の場合、所有と経営が一致していることが
一般的であり、大株主が取締役会を支配し、かつ経営に深く関与していることが顕著
である。こうしたため、大株主が小株主の権利を抑える傾向がみられる。これは、大
株主が企業の経営陣に対して監督の役割を果たすというメリットとなる。しかし、大
株主と小株主の権益を損なうような利己的な意思決定をしてしまうエージェンシー問
題も存在する。もし、適切な監督体制が有効的に働いていなければ、創業者による不
祥事が発生する可能性が高い。 
 また、台湾企業の取締役・監査役の特徴の一つは、創業者によって支配されている
ことである。こうした特徴は、創業者家族の強いリーダーシップの発揮というメリッ
トがある。しかし、その強い支配力により会社のチェックと取締役の機能が働かなく
なる恐れがある。 
 
6.2 日台ファミリー企業における企業統治の問題と構造分析 
 近年、2011 年に日本で生じた大王製紙の不祥事や 2007 年に台湾で生じた力覇事件
はファミリー企業における企業統治の重要性について再考を促す契機となった。本節
では、ファミリー企業の問題について論じる。 
 ファミリー企業において株主と経営者が一致する場合が多い。したがって、企業経
営の目的は明確で株主と経営者との利害調整は問題にならない。しかし、そのことは、
経営者の支配力が高くなることにつながり、企業の私物化の原因になり、経営の規律
を損なうことになりがちである。また、ファミリー企業における経営者の継承問題が
うまくいかなければ、企業にも支障が出てくると考えられる。このため、経営者の事
業継承問題は事前に対処しなければならい。 
 一方、、経営者自身が多くの株式を保有しているファミリー企業の場合、経営者が意
思決定も速く行うことができ、大胆な企業改革を行うこともできるメリットを持って
いる。また、ファミリー企業では、次世代に資産を引き継がせることへの家族メンバ
ーの規範や存続意識が高い。そのため、短期的なトレンドに影響されず、超長期的な
視野になった戦略を重視している企業が多い。 
 上述した問題点を改善するために、台湾政府は大株主の支配力の行き過ぎを防ぐた
め、2001 年に会社法を改定し、2002 年から施行している。すなわち、新規上場企業が
取締役会に対して、最低 2名の独立取締役と最低 1名の独立監査役の導入を義務づけ
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た。また、台湾のファミリー企業はグループにおける持ち株構造が複雑で、さらに一
般投資家や債権者の権益を保護するため、企業グループの関連会社間の取引関係を開
示する法規も定められている。こうした情報開示は情報の非対称性を軽減し、企業統
治の健全性を一層強化するものと考えられる。 
 
6.3 日米台における企業統治の改善策 
 アメリカの場合、経営者は株主の代理人であるにもかかわらず、自己利益のために
行動とったが、その経営者行動を監視すべき、取締役会や最高経営責任者は十分には
果たしていなかったため企業統治の構築が問題化された。 
 上述した問題点を改善するため、アメリカ議会は企業の不正防止を目指す「企業改
革法」をまとめて、SOX 法を制定した。この法案は、法人としての企業の報告要件と
説明責任の拡大、株式公開会社の特定の活動の禁止及び取締役会の監査委員会の責任
と権限の大幅な拡大を狙いとしている。すなわち、監査法人への監視並びに企業経営
者の罰則、取締役会の監視業務を強化させている。要するに、監査法人の経営コンサ
ルタントなどの兼業禁止、監査法人を監督する独立監査機関の設置、アメリカ内で監
査業務を行う海外監査業務も含めている。また、企業経営者への罰則強化に関しては、
証券詐欺に対する禁固刑は最長 25年である。CEO(Chief Executive Officer)・
CFO(Chief Financial Officer)の署名が要求される財務報告書の違反は同 20年、証拠
隠滅・改ざんは同 20年などの罰則を成立させている35）。 
日本企業では、経営責任が欧米に比べてあいまいで厳しさに欠けているので、経営
者が自ら「身を引く」ことで全責任を取る風潮が定着している。例えば、オリンパス
の事件もその方式で終わらせた。しかし、経営者が責任を取るだけで投資家は納得で
しないので、もし日本企業がグローバルに通用する企業として勝ち抜くためには企業
統治を強化・整備する必要があると考えられる。 
また、伝統的な日本企業統治形態には、メインバング制や株式持ち合いがあり、株
主利益を軽視し、グループ企業や経営者、従業員といった企業内部の利益を優先して
きた。そして、日本では取締役は経営者の指名により社内からの昇進で任命されるの
が一般的であるので、取締役になることが従業員の最終的なキャリアゴールになって
                                                      
35) The Sarbanes－Oxley Act §906 (2002). 
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いる。これらのことから、何か問題が起こっても内部的に処理しようとする傾向が強
くなり、経営に対するチェックが弱くなってしまう。 
しかし、日本ではバブルの崩壊とともに銀行が弱体化し、メインバング制も弱くな
り、企業は銀行からの融資や株式合いに頼れなくなった。その結果、株式による直接
金融が重要になり、そのため企業の採算や財務体質を強化し、株主利益を重視する必
要が強まった。特に、グローバル化に伴う外国人投資家を始めとする機関投資家の影
響が増し、企業の経営問題にも積極的に干渉してくるようになり、情報の開示、経営
の透明性、財務報告書の重視や国際的な会計原則の導入も必要になった。 
上述した問題から見ると、日本企業はまず日本的企業統治を確立しなればならない。
もし、日本の環境の中に、アメリカ的な企業統治をそのまま導入しても、効果がない
と思われる。したがって、日本企業が直面する問題点は取締役会会長と CEO の役職を
分離させ、取締役会内で社外取締役の割合を増加させることによって取締役会の独立
性を確保することである。 
 台湾の場合では、力覇グループ事件による、現段階台湾の法律と関連規範はまだ確
立されていないことを明らかにした。力覇事件では王氏家族だけでなく、不正取引を
しりながら、王氏家族の横領に協力した子会社の責任者、財務会計担当も起訴されて
いる。力覇事件をきっかけに企業統治の重要性が改めて確認されたと思われる。 
 また、力覇グループの上場企業では、ほとんどの取締役と監査役は王氏家族が担当
していた。本来、取締役会の機能は企業価値の創造や公平的な分配である。しかし、
台湾のファミリー企業では、外部の経営人材を取締役会に迎えることを歓迎せず、取
締役会を開いても詳細な情報を開示しないことが多く見られる。したがって、現在台
湾では、取締役の経営責任が強く求められている。特に、2001 年に改定された会社法
では、取締役が会社に対して注意義務や忠実義務があると明文化されている36）。また、
2006 年の証券取引法修正案では、会社が提訴される場合は、担当役員が注意責任を果
たしたということができれば、賠償責任が免除されるのである37）。こうした、創業者
一族の利益のみならず、すべての利害関係者の利益を追求する取締役会の機能の回復
が期待されていのである。 
 一方、力覇グループ事件で調査を受けた当企業の財務会計者は、経営者による横領
                                                      
36）台湾の会社法第 23条の１。 
37） 台湾の証券取引法第 20条の１。 
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をしりながら、偽装取引や不正取引を行い続けた。その理由は、家庭の経済圧力があ
り、上の命令に従わなければ、会社に解雇されると答えた。本来、会社の不法行為を
一番早く分かるのは会社内部の従業員である。しかし、台湾では、内部告発者保護に
関する法律はまだ制定されていない。一方、アメリカでは 1989 年に内部告発保護法を
成立させた。日本でも 2006 年より、公益通報者保護法が実施されている。したがった、
今後台湾に対しては、通報者保護体制の確立や通報を受理する制度の構築が重要な課
題になってくる。 
 
6.4 小括  
本章では、アメリカ型、日本型、台湾型の企業統治形態について論じた。その中で、
アメリカにおける企業統治の改革は主に株主、経営者関係と会社機関構造の問題を焦
点として、トップ・マネジメントに対する監視機能の強化を展開している。また、SOX
法により、監査委員会は全員が独立した社外取締役により構成されなければならない
と規定された。したがって、アメリカの企業統治制度は外部統制と内部統制を同時に
整えたものであるといえる。 
一方、日本の場合では、昔伝統的な企業統治の特徴は金融機関との密着の下、メイ
ンバンク制や株式の持ち合いがあり、経営者や従業員という企業内部の利益を優先し
てきた。しかし、バブルの崩壊とともに企業環境も大きく変わった。また、クローバ
ル化の世界で競争していくためには、企業統治の体制を見直し、強化する必要がある。
したがって、日本の企業統治改革は株主の利益を最優先に、株主の期待するように、
公正を重視した経営をおこなっていることをチェックする仕組みを確立する必要があ
る。 
 台湾の場合では、ファミリー企業の数が多いので、企業経営の透明性を高めること
が求められている。その一つの方法として、日本とアメリカのような内部統制に関す
る法律に倣った企業統治再改革が考えられる。例えば、アメリカと日本では内部告発
者を保護する法律が制定されている。しかし、台湾ではそのような関連する法律はま
だ制定されていない。したがって、台湾においても、アメリカと日本のように、自身
の内部統制システムを促すべきだと考えられる。 
本章では、日米台における企業統治の構造とその改善策について検討した。この結
果、経営者は株主だけのために働かなかった。これまでに、経営者の行動はきっちり
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コントロールされていなかったのである。したがって、次章では、経営の透明性を高
めることを提案する。 
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第Ⅲ部 企業統治に対する改善策と日台における企業改革への提言 
 
第 7 章 IT 化の進展と内部統制 
 
本章では、情報処理開発協会と株式会社情報通信研究所は 2008 年 3月と 2009 年 7
月に公表した IT統制に関する実態調査の結果と 2009 年 3月期の内部統制報告書の実
態調査の結果をもとに IT統制導入の現状に関する問題点を明らかにする。調査結果と
特徴などを明らかにしたうえで今後の課題などについて考察することとする。そのた
め、まず、J-SOX 法全体の枠組みを明確にする。また、「ITへの対応」は J-SOX 法にお
いて内部統制の構成要素の一つとして明記されているので、IT統制の重要性と定義に
ついて述べる。さらに、IT統制システムの基本的枠組みについて述べる。ITシステム
の基本的枠組は、IT全般統制システム、IT業務処理システムに分類されている。本章
では、各システムの統制内容について説明する。また、2008 年 3月と 2009 年 7月に
公表した IT統制の実態調査の結果をもとに、企業が IT統制を導入する過程で経験し
た問題点を明らかにする。そして、2009 年 3 月期の決算の内部統制報告書において、
内部統制の不備を示す「重大な欠陥」の原因が報告されているため、最後に、IT統制
とその不備の点との関係について探究する。また、今後に求められる J-SOX 法の課題
について述べる。 
 
7.1  J-SOX 法と内部統制の関連性 
                           
7.1.1  J-SOX 法における内部統制 
J-SOX 法はアメリカの SOX 法を参考にしているが、証券取引法などの一部を改正し、
法制化されたものである。改正後の証券取引法は内部統制の強化だけでなく、投資家
を保護するために、各種の金融業法を横断的に一本化した法律として、金融商品取引
法に名称を変更することである38）。要するに、日本では 2006 年 6月に成立した金融商
品取引法の一部である、財務報告に係る内部統制に関する条文を J-SOX 法と呼ぶ。
J-SOX 法の内部統制強化に関する規定では、最も着目されている部分は上場企業に対
                                                      
38）日本版 SOX 法研究会 編『日本版 SOX 法入門』株式会社同友館、2006 年、p.84。 
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して内部統制報告書39)を提出することが義務づけられたことである。 
内部統制報告書の提出に関しては、2008 年 4月 1日以降に開始する事業年度から適
用すると定めており、2009 年 3月期本決算から上場企業およびその連結子会社を対象
に適用となる。また、内部統制報告書を提出するに伴って外部監査人の内部統制監査
報告書も併せて提出しなければならない。もし、提出した内部統制報告書に虚偽の記
載があれば、もしくは重要な事項が欠けていれば、経営者と監査証明を行った公認会
計士の双方は損害賠償の責任を負わなければならない。 
 日本では J-SOX 法の制度を審議する過程において、各国の制度を参考にしていた。
国際的に SOX 法の導入が進められる際には、アメリカの COSO 報告書40）がベースとなっ
ていた。そのため、J-SOX 法でも、アメリカの COSO 報告書の考え方を踏まえ、2006 年
11 月 21 日に日本の企業会計審議会総会が実施基準を公表した。また、2007 年 2月 15
日に内部統制の基準となる、「財務報告に係る内部統制の評価及び監査の基準並びに財
務報告に係る内部統制の評価及び監査に関する実施基準の設定について（意見書）」が
設定された。その中で、内部統制の基本的枠組みはアメリカの COSO 報告書を採用した
うえで日本独自の考え方を加えている。 
元々企業経営の目的は事業活動を通じて利益を上げることである。したがって、事
業活動や業務の目標を効果的に達成することは大切だと思われる。また、組織が目的
を達成する際に、時間、人員、コスト等の組織内外の資源が効率的に使用されなけれ
ばならない。要するに、組織の資源が効率的に利用されている或いは分配されること
が重要だと考えられる。しかし、近年、企業の粉飾決算事件が相次いで起こったので
正確な財務情報は企業の存立基盤と言っても過言ではないと思われる。もし、企業の
財務報告において偽造の情報がある、或いは重大な間違いがあると、株主、取引先な
ど利害関係者が損失や迷惑を被ることになる。したがって、財務報告の信頼性は企業
だけではなく、社会が存続するためにも不可欠なものだと考えられる。また、法令に
より、企業としては投資家に対して会社の財務状況や経営状況などを説明する義務が
ある。もし、企業が法令などの規定を無視して、経営が破綻すれば、多くの投資家は
損失を被ることになる。したがって、企業経営は法令を遵守したうえで利益を追求す
                                                      
39) 内部統制報告書とは、経営者が自社の内部統制の評価結果について、意見表明を行う際に
作成される報告書である。 
40) アメリカのトレッドウェイ委員会が 1992 年～1994 にかけて公表した「内部統制の枠組み」
である。 
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べきである。COSO 報告書は 1992 年に公表され、その内容では企業が（1）業務の有効
性と効率性（2）財務報告の信頼性（3）法令の遵守など 3つの目的41)を達成できれば、
有効的な内部統制を行えると考えられる。したがって、日本政府が内部統制の有効性
を達成するため、この 3つの目的(図 7-1 に示す)を採用する訳である。 
 
7.1.2 内部統制の構成要素 
COSO 報告書では、上述した 3つの目的を達成するための内部統制は 5つの構成要素
に分類されている(図 7-1 に示す)。また、企業は内部統制の有効性を達成するため、
この 5つの構成要素を用いて内部統制を構築する。図 7-1 は COSO フレームワーク42)
を説明する際に良く用いられるキューブである。キューブの上面には内部統制の目的
があり「何のために内部統制を行うか」が示されている。またキューブの前面は内部
統制を達成するための構成要素があり、それらは統制環境、リスク評価と対応、統制
活動、情報と伝達、監視活動である43)。これを事業や部署ごとに一貫して行わなくて
はならないという意味で横面がある44)。要するに、企業においては、（1）業務の有効
性と効率性（2）財務報告の信頼（3）法令遵守 3つの目的を達成するため、上述した
5つの構成要素を意識して、各事業単位や活動部門が業務管理するときに確実に実行
しなければならない。次に、この 5つの構成要素について説明を行う｡ 
 
 
 
 
                                                      
41） 浜辺陽一郎監修『内部統制』ナツメ社、2007 年 pp.108-112。 
42)  アメリカのトレッドウェイ委員会が1992年に公表した内部統制の枠組みである。内部統制
を評価する際の基準としては事実上の世界標準となり、日本の「財務報告に係る内部統制の
評価及び監査の基準」においても、内部統制の枠組みの参考としている。 
43  ）佐藤孝幸著 『ただいま授業中内部統制がよくわかる講座』 かんき出版、2006年 pp.48-62。 
44） 日経パソコンホームペ（http://pc.nikkeibp.co.jp/article/NPC/20071218/289769/?P=6）
（（2008,1,13,検索） 
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図 7-1 COSO フレームワーク 
 
出所:トレッドウェイ委員会組織委員会編『内部統制の統合的枠組み理論版』鳥羽至英他訳、
白桃書房、1996 年、p.27。 
 
1）統制環境 
統制環境とは、内部統制目的を達成しようという会社全体の雰囲気や社風のことで
ある。特に経営者の意識は、従業員の意識よりも重要である。なぜなら、経営者がル
ールを守る気がなければ、従業員がいくら守ろうとしても、内部統制システムは機能
しないからである。具体的には、経営者に意識や倫理観、経営哲学や企業風土、企業
文化といった、長い時間をかけて醸成された会社全体の雰囲気のようなものである。 
2）リスク評価 
会社におけるリスクとは、会社組織の目標の達成を邪魔する一切の事象のことを指
す。会社は経営目標を達成するために、まず会社を取り巻くリスクにはどのようなも
のがあるのかを洗い出さなければならない。リスクには、従業員が会社のお金を着服
する、情報管理システムの操作を誤って個人情報が漏洩する、といった会社組織の内
部で生じるものがあれば、地震、台風といった自然災害やテロ、原油などの原料の高
騰、為替の変動といった、会社の外部で発生し、会社ではコントロールできないもの
もある。 
3）統制活動 
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統制活動とは、経営者の命令や指示が適切に実行されるための方針や手続のことで
ある。統制活動には権限職責の付与、職務に分掌等の広範な方針、手続が含まれる。
このような方針や手続は業務のプロセスに組み込まれるべきもので、組織内のすべて
の人に遂行されることで機能するものである。 
4）情報と伝達 
正確な情報が適時に適切な部署に伝達されるシステムは、正確な財務報告を作るう
えで必要なことである。たとえば、顧客に商品を発送したいという情報が経理担当者
に伝わらなければ、売上金や売掛金を計上することができない。また、同僚や上司が
不正を行っていることを発見した社員が、会社に内部通報システムを利用して通報す
ることで、不祥事を未然に防止し、早期に発見することが可能になる。 
5）監視活動 
監視活動には、単なる監視やチェックだけではなく、その結果を内部統制システム
の改善に役立てるという重要な機能がある。監視活動により検出された内部統制の不
備は、適切な役職者に適時に報告される必要がある。そして、報告を受けた者はその
対応を図り、内部統制の不備を解消していく。最終的には経営者がこの報告を受け、
これに関するリスクを評価し、それに対応することが求められる。 
以上のように SOX 法の企業統治を強化あるものであり、その中で特に財務報告の信
頼性が高まってくることを目的としている。また、企業には財務報告書の信頼性が高
まるため、内部統制のあり方と法規の強化が重要な課題となってきた。このように、
SOX 法を学んで J-SOX 法を制定して。しかしその内容はアメリカ SOX 法と完全に一致
というわけではない。資産の保全、ITへの対応を追加している。J-SOX 法はアメリカ
SOX 法で問題になった点を踏まえて、日本独自の考え方を取り入れている。それは
J-SOX 法における内部統制の特徴について説明する。 
 
 7.2 J-SOX 法における内部統制の特徴 
 日本では、2006 年にライブドア社において、不正会計への公認会計士の加担、粉飾
決算、インサイダー取引、脱税などが発覚し、日本の証券市場はおろか、世界の証券
市場の信頼を損なう事態が発生した。 
  境(2006)によれば、ライブドア社は 1996 年 4月に設立されたインターネットサー
ビス、ポータルサイト育成を行うＩＴベンチャーである。ライブドア事件では、公認
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会計士の加担、粉飾決算、インサイダー取引、脱税に関する主な 4つの問題が挙げら
れる。また、ライブドア社が従来とは異なる高度な手法を複雑に組み合わせ、企業買
収と株式分割と株価高騰、投資事業組合を究極まで活用した利益還流システムを構築
していた点は特異である。この事件によって日本企業の内部統制の限界を露呈するこ
とになったとも言われる。 
 以上のように、現在の日本企業の内部統制システムで不正会計を十分に防ぐことは
難しい。そのため、日本においては、新たな内部統制のシステムが必要である。日本
の実施基準では、内部統制の基本的枠組みとして内部統制の目的と基本的な要素など
が定義された。COSO 報告書では、内部統制の目的は「業務の有効性と効率性」「財務
報告の信頼性」「関連法規の遵守」の 3項に分類されるのに対し、日本の基準案では「資
産の保全」が追加された(図 7-2)。しかし、COSO 報告書では「資産の保全」は「業務
の有効性と効率性」に含まれているが、日本では、投資家を保護するや資産の取得、
使用、処分が正しく行われるために、「資産の保全」を内部統制の独立した目的として
考えられたのである。また、内部統制の構成要素については、COSO 報告書では、「統
制環境」「リスクの評価」「統制活動」「情報と伝達」「監視活動」の 5つの要素と分類
されているが、日本の実施基準では「ITへの対応」が追加された。「ITへの対応」が
追加されたのは、COSO 報告書が最初に公表されてから 15年以上が経過し、現代の企
業に対して情報システムは不可欠なものなので、財務情報の作成などに ITが果たす役
割は非常に大きくなったと考えられる。更に、経営者は ITを利用すれば企業自身が内
部に対する不備なところをチェックすることができ、投資家には「情報開示」の効果
があるとも言える。この結果、IT統制は内部統制の構成要素の 1つとして注目されて
いる。次に、IT統制の重要性と ITと内部統制との関連性などについて説明する。 
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図 7-2 日本版 COSO のフレームワーク 
出所：「IT media：日米 SOX 法や内部統制と ITの関係」 
（http://www.itmedia.co.jp/im/articles/0604/06/news111_2.html）（2013,6,25,検
索） 
 
7.3 IT による内部統制と経営プロセスの透明性 
 
7.3.1 IT 統制の種類 
図 7-3 は J-SOX 法と IT統制との関係の枠組みを示したものである。J-SOX 法の実施
基準により、会社における内部統制については全社レベルの統制と業務プロセスの統
制の２つに分けている。全社統制とは、会社全体を統制することである。すなわち、
社風や業種特性や経営環境といった会社内外の環境などに対応する統制活動である45)。
例えば、取締役会は全社の基本方針と基本計画を決定する。経営者は内部統制の構築
と内部統制システムの現状を把握する。そして、管理責任者は現実の運用と管理にお
いて、中心的な役割を担う。したがって、全社レベル統制は非常に重要な統制活動で
ある。なぜなら、全社レベル統制は会社全体に影響するものなので、業務プロセス統
制の完成度にも影響するからである。一方、業務プロセス統制とは、各業務プロセス
における統制活動である。例えば、販売業務プロセスにおいて販売管理システムで受
注入力後、入力者の上司が承認しなければ確定データとならない。この統制は販売業
                                                      
45) 船城謙二郎他『図解これならできる IT 統制』日本実業出版、2007 年、p.33。 
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務プロセスに組みこまれた業務プロセス統制といえる。しかし、現在の企業環境にお
いて業務プロセス統制は多く場合で ITを利用して行われている。また、業務プロセス
統制は IT全般統制と IT業務処理統制に分けられている。そのため、本節では、業務
プロセス統制に着目して、業務プロセス統制における IT全般統制と IT業務統制につ
いて説明する。 
 
7.3.2 IT 統制とは何か 
石島（2003）は IT と内部統制の関連性を「IT内部統制」という言葉を作った。ま
た、IT内部統制を「組織体の資源を有効活用し、適正な財務報告を行い、関連法規を
遵守するための内部統制の一部を構成する ITに関連方針、組織及び手続き」と定義し
た。しかし、経済産業省が公表している「ITへの対応」では ITと内部統制に関連す
ることを IT統制と呼び、さらに「IT統制」は情報技術を利用した情報システムに対
する統制と定義した。本章では上述の定義と統合し、ITを活かして内部統制に関連す
ることや手続きをすることは IT統制を呼ぶことにする。  
1) IT 全般統制の内部統制システム 
IT 全般統制は、実施基準により「業務処理統制が有効に機能する環境を保証するた
めの統制活動を意味しており、通常、複数の業務処理統制に関する方針と手続をいう」
と定義されている（船城 2007：51）。要するに、IT全般統制は財務報告の信頼性に直
接関連する業務処理統制を有効に機能させる環境を実現するための統制活動である。
IT全般統制には、ハードウエア、ネットワーク、ソフトウエアなどの IT基盤の企画、
開発、運用、アクセス管理といったものが広く含まれている。また、IT全般統制の統
制手順は企業が策定した方針から、計画策定、システムの開発調達、テスト、本稼働
までというステップで実施される。これら各ステップにおいて、財務報告の信頼性を
確保するための統制という視点が盛り込まれることが重要となる。IT全般統制におい
て、また情報セキュリテイフレームワークの策定、アクセスの記録管理などの管理が
求められている。例えば、ファイアウォールの設置や認証 ID・パスワードによるアク
セス制限によって、重要なデータへの不正アクセスを防止できる。 
2) IT 業務処理の内部統制システム 
 業務統制は、実施基準により、「業務を管理するシステムにおいて、承認された業務
がすべて正確に処理、記録されることを確保するために業務プロセスに組み込まれた
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IT に係る統制活動である」と定義されている（船城 2007：51）。要するに、業務処理
統制は各業務処理における統制活動である。例えば、販売管理システムや生産システ
ムといった個々の業務を管理システムにおいて、承認された個々の取引がインプット
されるという一連のプロセスが確実に行われることを保証するための統制活動のこと
である。 
企業が上述 2つの IT統制システムを構築したら、企業自ら IT統制の有効性につい
て評価し、そして、評価の内容などを内部統制報告書の中に記入する。最終的に外部
監査人が企業が作成した財務報告と内部統制報告書の評価結果について評価する。ま
た、監査人は内部統制監査の過程で、内部統制の重要な欠陥や不備を発見すると、経
営者に報告して是正を求める。 
 
 
図 7-3 J-SOX 法と IT 統制との関係 
出所：（http://www.ciojp.com/contents/?id=00003145;t=58)（2009,12,14,検索） 
 
日本では相次ぐ企業の会計不祥事が起こっていたが、外国人の投資家比率の増加と
いった市場及び社会からの圧力を受けて、健全な企業経営方針や業務処理の適正性の
確保が企業にとって重要な課題となってきた。また、多くの重要なビジネスプロセス
では ITが中心的な役割を担っているため、適切な業務処理を実行するための健全な
IT環境と IT 運営管理に適正性が求められた。こうした IT統制は、J-SOX 法の法制度
化を機に注目されることとなった（内山・浅利 2007：45-46）。 
IT 統制は投資家を保護する限らなく、またほかのメリットがあり、たとえば、日本
企業においては、調達、販売、製造、物流といった基幹業務から、財務・人事・給与
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等の管理業務に至るまで、数多くの業務において ITへの依存度が増大している46)。し
たがって、情報システムを抜きに企業の業務を遂行することは、事実上不可能になっ
ている。企業の業務をシステム化することで、業務効率を向上させ、スピードアップ
を図ることはもはや当たり前と言える。ITの果たす役割がますます大きくなっている
が、システムダウンによるリスクや、システムデータの改竄や誤謬に伴うリスクの発
生が、企業経営に与える影響も大きくなっている。そのため、リスクを軽減するため
の IT統制の重要性は非常に高まってきている。 
 また、企業において、IT統制システムを導入すれば、業務に入力すべき情報が漏れ
る、或は重複入力・処理されることの可能性が低くなると思われる。そして、IT統制
において、情報システムにログインする際には、IDとパスワードの入力が必要なので、
許可がない人は操作することができなくなる。次に、データ入力の際に、誤ったデー
タをチェックして修正を促したり、正確なデータを画面に表示したりすることもでき
る。更に、IT統制システムを有効的に利用すると、一度入力したデータはそのまま維
持されることを保証することができる。例えば、売上データ、在庫データ、伝票デー
タの整合性がとれていることを指す。 
 
7.4  J-SOX 法を基づく IT 統制の有効性の検証 
 
7.4.1 IT 整備の現状 
 J-SOX法は 2008年 4月から実施され、2009年の 4月から2年目に入った。この間で、
日本の上場企業は法令を遵守するために、内部統制システムの構築に取り込んでいる。
また、法令を実施後の初年度の経験から、IT統制に構築上の問題点が見えてきた。本
節では J-SOX 法実施前 2007 年 12 月の財団法人日本情報処理開発協会（JIPDC）の調査
データと、J-SOX 法実施後の 2009 年 1月の株式会社情報通信研究所の調査データを用
いて IT統制の整備状況について考察を行う。 
J-SOX 法実施前の 2007 年の 10月から 12月までの期間で財団法人日本情報処理開発
協会（JIPDC）は上場企業に対象として IT統制に関する実態調査を行った。この調査
は郵送の方式により、上場企業 3925 社の情報システム部門長を対象にアンケート調査
                                                      
46) 経済産業省「システム管理基準追補版」2007 年。 
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を実施したものである。その一部として、IT統制整備の過程で経験した問題点を検討
するための調査が行われた。その調査結果より、IT統制における上場企業が IT 統制
整備の過程で、図 7-4 に示す「やや当てはまる」と「非常に当てはまる」を合計して
50％を超えている問題点は、下記の 4項目である。その中で、「法対応のための作業が
負担となり、通常業務に支障を来した」が全体を占めて 63.4%と最も高い。「システム
部門として専任人員の割り当てざるを得なかった」は 58.8%を占め、「情報セキュリテ
ィポリシー基準・規定の大幅な見直しが必要となった」は 57.2 %、そして「法対応の
ために無駄と思われる文書化まで求められる」が 51.1%などと続く。 
 
 
図 7-4 IT 統制システムの構築過程で生じた問題点（2007 年） 
(n)=508  出所：日本情報処理開発協会統計資料の一部をもとに作成 
 
次に、J-SOX 法実施後の 2008 年 12 月から 2009 年の 1月までに経済産業省が株式会
社情報通信研究所に委託して行った、調査結果から IT統制導入における問題点を明に
する。この調査は郵送の方式による全上場企業にアンケート調査をしたものである。
調査対象は J-SOX 法による内部統制構築・評価部門の担当者、もしくは統制担当責任
者である。調査結果から、企業が IT統制整備の中で、図 7-5 に示す「やや当てはまる」
と「非常に当てはまる」下記の 2項目が 50％を超えている。この 2項目は、「情報セ
キュリティ基準・規定の大幅な見直しが必要となった」が約 53 ％、「システム部門と
して専任人員を割当てざるを得なかった」が約 78％を占めている。要するに、IT統制
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の整備において、専門人員の負担や情報セキュリティポリシーの見直すなどの作業負
担が重かったことを示している。また、IT統制の整備において、下記の項目の 4割近
くが当てはまる項目として挙げられている。（図 7-6） 
(a)IT 整備のために無駄と思われる文書化まで求められた（約 35％） 
(b)IT 統制整備のために不要と思われる職務分掌が増えた（約 25％） 
(c)有効とは思えないログ管理が増えた（約 35％） 
(d)IT 統制で作成した文書類が他の目的に役てられない（約 24％） 
 
 
図 7-5 IT 統制システムの構築過程で生じた問題点（2008 年度から 2009 年初ま
で）（ｎ）=595  
 出所：経済産業省統計資料の一部をもとに作成 
 
 
図 7-6 IT 統制システムの構築過程で生じた問題点 （2008 年度から 2009 年初
まで）（ｎ）=595                       
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出所：経済産業省統計資料の一部をもとに作成 
 
上述のアンケート調査はJ-SOX法実施前と実施後のIT統制に関する実態調査である。
この 2つの調査結果からみて J-SOX 法実施前或いは J-SOX 法実施後において、IT整備
に対する経営者と担当者の教育コストを含めた人的資源の負担の問題が最も大きいと
言える。そして、IT統制の専門家の需要率は一年間で急に 19.2 ポイントを増えてき
た。さらに、2007 年度に「法対応のために無駄と思われる文書化までの求めらいる」
という問題点は 2008 年では約 43％として指摘している。2007 年度に比べて全体は約
6.1 ポイントを減少した。また、先に見た統計調査のように、上場企業に対して IT整
備の取組みの中で一番深刻なのは「IT統制の構築に対して専門家が不足」ということ
が分かる。 
 
7.4.2 内部統制報告書において問題点の結果分析 
 金融庁は 2009 年 7月 7月に、6月 1日から 30 日までの内部統制報告書の提出
状況をまとめ、表 7-1 及び 7-2 の提出状況を公表している47）。内部統制報告書の
提出状況をもとに金融商品取引法に基づいて提出義務のある上場企業は 2656 社
のうち、期限までに提出した企業が 2653 社である。なお、任意での提出会社は
17社あり、総数 2670 社となっている。また、内部統制報告書の中で財務報告に
係る内部統制の有効性の評価結果については、重要な欠陥があると報告した企業
が 56 社ある。要するに、重要欠陥を開示した企業は全体の 2.1％となっている。
図 7-7 は重要な欠陥の内容に関する分類である。また、重要な欠陥の件数は合わ
せて 111 件ある。なお 1企業につき、複数項目に該当するケースもあるので合計
は述べ数である。 
重要な欠陥の分類内容において、大体 2つの特徴に分けられている。第 1には、
決算・財務報告プロセスとそれに関わる人員の能力に関連して重要な欠陥が指摘
されるケースが多かった。これは、内部統制報告制度が財務報告プロセスの適正
化を図ることを目的として、財務報告の信頼性を中心とした内部統制の評価を求
めていることである。第 2には、IT 統制に関わる重要な欠陥の指摘が非常に少な
                                                      
47) 金融庁「平成 21 年 3 月決算会社に係る内部統制報告書の提出状況について」
（http://www.fsa.go.jp/news/21/syouken/20090707-6,htmal,visited）（2009,11,30 検索）。 
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いということである。IT統制を構築することは J-SOX 法を制定以来、ずっと重視
されているので、次回の内部統制報告書の提出結果にはより良い評価が出ている
と思われる。 
 
表 7-1 内部統制報告書の提出状況（2009 年 3 月決算会社の数字） 
1、 内部統制報告書提出義務　 　　2656社
2、 1のうち内部統制報告書提出会社数 　　2653社
3、　任意で内部統制報告書を提出をした会社数 　　 　17社
内部統制報告書提出会社数     2670社
 
出所:金融庁の資料をもとに作成 
 
表 7-2 内部統制報告書における評価の記載状況 
1、 内部統制は有効である 　　2605社
2、 重要な欠陥があり、内部統制は有効でない 　　　 56社
3、 内部統制の評価結果を表明できない          9社
合計 　　2670社  
出所:金融庁の資料をもとに作成 
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 図 7-7 重要な欠陥の内容の分類 
出所:町田祥弘「内部統制報告の実態調査結果について」『週刊経営財務』NO.2927 
(2009.7.20)、p.27 をもとに作成。 
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7.5 小括 
近年、日本では相次いで企業の不祥事が起こった。そのため、日本政府はこの
ような不祥事を防止するために、アメリカの SOX 法を参考し、J-SOX 法を制定し
た。J-SOX 法の主な目的は投資者を保護するために制定された法律である。すな
わち、企業自らが内部統制を行うという手段によって、投資者を保護することを
目指す法律である。J-SOX において、最も強調されていることは、内部統制の有
効性である。内部統制の枠組みを示すものとしては COSO 報告書が最も代表的なも
のである。COSO フレームワークに従って、企業は(1)業務の有効性と効率性、(2)
財務報告信頼性、(3)法令の遵守など３つの目的を達成するための内部統制が行う
ことができる。これらによって企業の不祥事の発生率も減少していくと考えられ
る。  
しかし、COSO 報告書は 1992 年の制定から 16年以上経過した。現在企業におけ
る ITの導入が著しく進展し、一連の業務も ITによって効率的に行えるようにな
った。このため、日本政府はアメリカにおける COSO フレームワークに IT統制と
いう要素を加えて日本企業に相応しい内部統制の対応法を作成した。 
本章では IT 統制システムを有効利用することによるメリットを明らかにした。
また、導入後の調査データから IT統制の整備上の問題点を明らかにした。IT統
制の整備において最も大きな原因は IT専門人員の負担や不足であることが明ら
かったとなった。これは、IT環境を整備する初期段階において ITに精通した人
材が膨大に必要となることを示しているものと考えられる。今後、IT統制への対
応が遅れている企業や運用時におけるシステムトラブルに対応する人材の確保を
考えると 2010 以降も各企業において IT人材の養成などが重大な課題になる。さ
らに、企業においては、情報セキュリティポリシー基準・規定の大幅な見直しが
必要となっていることが明らかになった。財務情報のデータや顧客のデータは企
業にとって極めて重要に管理されなければならない情報である。このため、今後
もセキュリティポリシーはデータの取り扱い状況に応じて改訂され続けていくも
のと考える。 
このように、内部統制の体制を確立すれば企業の評価が高まる一方で、内部統
制に要する費用や時間が企業の経営に対してある程度の影響を与えることが懸念
される。このように、内部統制の確立の強化とそのために企業が負担するコスト
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はトレードオフの関係にある。 
最後に、IT統制より有効性を持たせるために、コストやセキュリティの問題を
解決策が求められる。次に、これらの問題点を補完するものとして、本論文では
クラウドコンピューティングの利用を提案したい。次章ではクラウドコンピュー
ティングと内部統制の関係を検討する。 
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第 8章 クラウドコンピューティングと内部統制 
 
前章では情報処理開発協会と株式会社情報通信研究所は 2008 年 3月と 2009 年 7月
に公表した IT統制に関する実態調査の結果と 2009 年 3月期の内部統制報告書の実態
調査の結果による、企業が IT統制を導入すれば、IT専門人員の負担や内部統制に要
する費用が膨大になることを明らかにした。これら問題点を改善するために、本章で
は、クラウドコンピューティングを利用すれば、如何にこれらの問題点を改善できる
のかについて論じる。まずクラウドコンピューティングの基本的枠組みを中心に考察
を行い、クラウドコンピューティングの利用上のメリットとデメリットについて検討
する。そして、内部統制の有効性を向上させるため、いかにしてクラウドコンピュー
ティングを活用するのかについて検討していく。しかし、クラウドコンピューティン
グを利用すれば、IT活用に要する費用を減らすことができるとしても、情報漏れなど
の問題が生じる恐れがある。最後にこれらの課題について提言を行う。 
 
8.1 クラウドコンピューティングの基本的枠組み 
 
武井(2009)によれば、2007 年末、クラウドコンピューティングと言う言葉がインタ
ーネットで議論されている。特に、2006 年から 2009 年にかけてクラウドコンピュー
ティングと言う言葉がネットで大量にリサーチされ、2008 年の第 3四半期には、ピー
クに達していた。その理由は、IBM 社が 4億円ドルの資金を投資し、アメリカと日本
でクラウドコンピューティングのデータセンターを構築する予定であったことである。
2008 年の第 4四半期には、マイクロ社もクラウドコンピューティングに関連する商品
の開発などを発表した。この二つの大手会社を契機としてクラウドコンピューティン
グの発展が重視されてきた。したがって、本節では、クラウドコンピューティングの
基本的枠組み及び情報処理の環境変化について説明する。 
 
8.1.1 クラウド登場の背景 
 クラウドの評価は極端である。登場してからかなりの時間が経った今も、用いる人
によって定義が異なる言葉である。したがって、クラウドを定義するまえに、情報処
理の環境変化について紹介する。情報処理の環境は時代に伴って変化してきた。 
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表 8-１に示したように、1970 年から 1980 年までは、コンピュータがまだ高価な時
代であった。企業には諸点にコンピュータを設置することなどは不可能であった。当
時、メインフレームと呼ばれる大型のホストコンピューターを中央センターに設置し、
各端末はそれにアクセスして処理してもらうという形態が一般化していたのである。 
 その後、1990 年代に入ると、今度はエンドユーザー側で処理を行うのが主流になっ
てくる。コンピューターそのものの価格が安くなり、一般のユーザーにも操作できる
レベルにまで機能が改善され、企業でも個人用の端末が大量に導入されるようになっ
たのである。この結果、従来はホストコンピューターで行っていたような作業でも、
個人の端末で処理できることになった。それ以降、個々の端末の独立性はますます高
まり、高機能化が進んでいった。 
 さらに、2000 年代に入ると、インターネットの発達によってクラウドコンピューテ
ィングは誕生した。八子(2010)では、近年、ネットワークの処理速度が劇的に速くな
ったとはいえ、処理したい情報がネットワークの向こう側に膨大に存在する場合には、
ユーザーの端末だけで処理することが難しくなってくる。そこで現れてきたのがイン
ターネットを介して、データセンター側で効率的に情報を処理するという技術である。 
 以上のプロセスを経て、もともと 90年代のセンター側に集約されていた情報処理能
力は、一度エンドユーザー側の高機能な端末に移行したものの、結果として 2000 年代
後半には再びセンター側に戻っていくことになった。しかし、これはホストコンピュ
ーターの時代に逆戻りすることではなく、ユーザーはどんな場所に居ても、インター
ネットを介して自分に必要な情報を活用することができるのである。これがクラウド
のイメージである。次に、情報処理の流れに基づいてクラウドの定義とサービスの種
類について説明する。 
 
表 8-1 情報処理の環境変化 
 
 
 
 
 
出所：筆者作成 
時代 情報処理の変化 イメージ
1970年－1980年代 メインフレームの時代 センター処理
1990年代 エントユーザコンピューティング ローカル処理
2000年－現代 クラウドコンピューティング センター処理
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8.1.2 クラウドの定義と分類 
 クラウドという言葉はグーグル社のCEOであるエリックシュミットが2006年に講演
した際に、初めて使った言葉である。インターネットを表現する時に、雲の絵を描い
て表現する。クラウドとはインターネットそのものがコンピュータになるという考え
方である。要するに、クラウドとはこれまで個々のパソコンや社内サーバーで行って
いた情報処理をインターネットを通じて外部の巨大サーバーに行わせる方法である。
現在、クラウド・コンピューティングサービスには、2つの分類法があり、1つはコン
ピュータの階層に合わせて、3つのタイプに分類することができる。もう 1つは利用
者に制限があるかないかで分類する。以下ではこの 2つの分類形態について説明する。 
 城田(2009）は、クラウドはサービスの分類により、1)SaaS（Software as a Servic）、 
2)PaaS(Platform as a Service)、3)IaaS(Infrastructure as a Service)という 3つ
のタイプに分類することができる。SaaS を直訳すれば、サービスとしてのソフトウェ
アである。いわゆる、アプリケーション・ソフトウェアをインターネット経由で提供
するサービスである。主なユーザーはエンジニアや開発者ではなく、一般のビジネス
マンである。 
PaaS はサービスとしてのプラットフォームである。プラットフォームとは、アプリ
ケーションの開発環境やソフトウェアのための基本的部品のことである。PaaSの場合、
サーバーやストレージなどのハードウェアと開発・運用のプラットフォーム、開発環
境や開発ツールがセットで用意されている。エンジニアはこれらをネット経由のサー
ビスとして利用し、利用分について費用を支払うのである。 
IaaSはサーバーやストレージなどのハードウェアをインターネット経由で提供する
サービスである。主なユーザーはエンジニアである。企業向けの IaaS を利用すれば、
これまでのように企業が自らハードウェアを購入する必要はないのである。 
また、利用者対象について、1）パブリッククラウドと 2）プライベートクラウドに
分類されている48)。前者は広く一般に誰でも利用できる開かれたクラウドコンピュー
ティングの環境を指す。後者は企業クループなど特定の利用者向けの環境を指す。 
 
8.1.3 クラウドを支える技術とその影響 
                                                      
48)  森洋一『クラウドコンピューティングー技術動向と企業戦略』オーム社、2009 年、pp.95-97。 
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 クラウドでは沢山のユーザーからのリクエストや業務アプリケーションの動作をリ
アルタイムで処理しなければならない。武井(2009)は、このような処理は１）仮想化
と 2）分散処理という２つの技術に支えられている。ここではこの２つの技術につい
て説明する。 
1) 仮想化 
仮想化とは、1台のサーバーで複数台のサーバーのように機能させたり、あるいは
複数のサーバーのリソースを利用したりして、より大規模なサーバーを作成し提供す
ることである。この技術を応用すると、パフォーマンスの低下が起こっているサーバ
ーに優先して処理能力を割り当てることができる。また、アプリケーションを動かし
ていたあるサーバーで障害が起こった場合でも、瞬時に他のサーバーに同一の処理を
移行させることができる。このように、サーバー処理をいとも簡単に他のサーバーに
代替させることができる。 
2) 分散処理 
データ分散処理技術とは、ネットワークに接続された複数のコンピュータのストレ
ージに置かれたファイルを仮想的に統合して利用する技術である。グーグル社が開発
したハドゥープがその代表的な技術である。ハドゥープを利用して、ユーザーの処理
要求を受け取る時に、それを小さな処理ファイルに分解して、サーバーにばらまく。
ばらまかれた先のサーバーは直ちに計算・処理を行い、結果を送り返す。このように、
1台のサーバーで処理を行うと多くの時間がかかるような大規模な処理でも、多くの
サーバーに分散させればすばやく効率的に処理することができる。 
仮想化とデータ分散化技術によって、クラウドが促進されようとしている。仮想化
で情報処理能力が高まっていく。このように便利な仮想化を使うとなると、コストも
高くなると思われる。しかし、逆に企業がシステム構築の際に必ずかかっていた費用
は大幅に削減されると考えられる。企業の ITコストも軽減できる。したがって、仮想
化と分散処理の技術は、ネット経由で情報処理を行うクラウドにとって不可欠なもの
である。 
本節では、クラウド登場の背景、定義及びサービスの種類について説明するととも
にクラウドを支える技術などについて述べた。次に、このような技術とサービスなど
のメリットとデメリットについて考察を行う。 
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8.2 クラウドのメリットとデメリット 
 
クラウドが生まれることは何かを得るための機会であるが、同時にそれにより思い
もかけないリスクを生む可能性もある。そのため、本節では、企業がクラウドを導入
するときにどのようなメリットとリスクがあるのかについて検討する。 
 
8.2.1 クラウドが企業にもたらすメリット 
1) 投資設備が不要であること 
近年の企業経営では、余剰資産の少ない貸借対照表の作成を目指す、いわゆる、オ
フバランス経営の考え方が広く受け入れられている。なお、リーマンショック以降の
世界金融危機をうけて、企業には IT構築のコストに対する意識が高くなってきた。 
この点を考えると、クラウドを導入すれば、ハードウェアを購入するわけではなく、
IT構築の初期費用も殆どかからない。さらに、従来は、企業内に構築されたシステム
には複数年にわたる減価償却費が発生していたという重圧も軽減される(城田
2009:34）。 
2)  即座にシステムを使えること 
企業が業務を行うためのアプリケーションを構築するときには、かなりの時間がか
かっていた。例えばハードウェアやソフトウェアの調達、設定作業などで数ヵ月かか
る場合もあった。しかし、クラウドを導入すれば、すでにプロバイダ側で稼動してい
るシステムを利用するだけであるので、短時間で使えるようになるのである（城田
2009:35）。 
3)  人材、労力の効率化 
クラウドを導入するとサービスとして提供される ITリソースの運用管理はすべて
プロバイダが実施してくれるので、企業自体はサーバーなどの管理を行う必要はない。
また、プログラムにバグがあった場合やバージョンアップなどがある場合も、プロバ
イダ側で修正作業を行ってくれる。このようなサービスを提供するとともに企業の IT
部門において人材や労力の効率も高まると考えられる(城田 2009:36）。 
4)  コストの軽減 
 クラウドの特徴は使った分だけ料金を支払う従量課金制にある。価額については、
最初のシステムの投資は不要で、サービスの提供としていくことができる。すなわち、
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クラウドには初期コストが小さくなるというメリットがある（城田 2009:36）。 
 
8.2.2 クラウドが企業にもたらすデメリット49） 
1) セキュリティーへの不安 
 クラウドサービスは迅速に利用することができ、不要になればすぐに停止すること
も可能である。このように高い柔軟性を持っていると同時にあるリスクを抱えている
ことも確かである。特に、法人利用の場合には、自社のデータ及びシステムを社外に
置くことになるので、セキュリティーを重視しなければならない。 
2) データの保管場所が不明 
 クラウドの長所の一つはコンピュータの所在やデータのありがを気にする必要がな
いことである。しかし、その裏で自分のデータの所在が分からないということになる。
内部統制の面からみると大きなリスクとなり得る。特に、企業のデータに当たる場合
については、EU 諸国など法律で保管場所を制限している国が多くある。したがって、
企業は各国の法律に従う必要があるので、注意すべきであると考えられる。 
3)  相互接続性 
 企業においては、既存の ITシステムから他サービスへ乗り換えることは容易ではな
い。企業ユーザーとしては、企業全体の ITアーキテクチャーの観点から、全体計画を
立てた上でシステムを整備することを考えなければならない。 
4) 信頼性 
 クラウドを使うと、顧客情報などの機密性が高い情報がインターネットの向こう側
に置かれることとなる。企業自身がコントロールの届かないところで管理されている。
しかし、IT専門家を設置することが困難な中小企業に対しては、自社で管理するより
専門家に任せた方が安心である。 
以上では、クラウドのメリットとデメリットなどを説明した。次はクラウドについ
て理解するため、クラウドを利用するユーザーの事例などを検討していく。特に企業
向けのビジネスクラウドサービスについて説明する。 
 
8.2.3 クラウド導入の実態 
                                                      
49）城田真琴『今さら聞けないクラウドの常識・非常識』洋泉社、2009 年、pp.152-156。 
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1)  グーグル社の例 
 1998 年に設立されたクーグル社は、インターネットの検索サービスに特化した企業
であった。2003 年に、検索キーワードと連動したキーワード広告アドワーズを提供す
るようになってからサービスの幅を広げ、急速に売上を伸ばしてきた。このため、検
索サービスのパフォーマンス改善、データセンターの設備も増強してきた。 
2008 年 4月にグーグルがストレージ容量や処理能力を増強した結果、グーグルアッ
プエンジン（Google App Engine）という開発基盤の形で企業ユーザーにサービス提供
している。GAE の最大のメリットは公開したアプリケーションのアクセスが増えた場
合、ネットワークや CPU、メモリなどのリソースが自動的に拡張してくるという点で
ある。 
また、斎藤(2009)によれば、認証やメールなど、グーグルが提供する各種サービス
も用意されている。GAE の利用者はパイソンやシャバというプログラミング言語で Web
アプリケーションを開発し、Google のインフラに乗せて公開する。開発に費用は一切
かからす、アプリケーションを公開して、500MB のストレージとアクセスと 500 万ペ
ージビューまでは無料で利用できる。それ以上は、データのダウンロード量、アップ
ロード量時間、データ保持量に応じて従量性の費用を支払えば利用し続けられる。 
 
2) セールスフォースの例 
セールスフォースは 1999 年の設立で、社名にあるように SFA の提供からスタートし
た。この時は、パッケージソフトではなく、オンラインで営業支援システムを提供し
ていた。その後、CRM（Customer Relationship Management）を提供し、SaaS の CRM
を展開して急速に成長してきた。次では、その導入例について説明する。 
 例えば、2009 年に試行された省エネ家電へ買い替えを促すエコポイント制度の交換
申請を受け付けるシステムである。この制度は 5月にスタートし、7月にはシステム
が必要になる不可能なスケジュールを可能にしなければならない。その時、セールス
フォースのサービスを採用した。エコポイントの申請期間は 10ヵ月、ポイント交換の
管理は 3年くらいで、さらに、申請件数は 2000 万件という厳しい条件が付いている。
普通このような、システム開発では膨大な費用がかかることが予想された。しかし、
セールスフォースを利用することで、3週間程度で完成させていた。もし、クラウド
を利用しなければ達成できなかったと考えられる(斎藤 2009:109-110)。 
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 以上では、クラウドの実態について説明した。この二つの例により、クラウドが企
業の中で広く活用されていることを明らかにした。次はクラウドのメリットをいかし
た内部統制への適用について検討していく。さらに、クラウドの導入に伴うリスクに
ついても検討する。 
 
8.3  クラウドと内部統制 
 
 J-SOX 法の実施以来、内部統制を構築するうえでの問題点は、高コスト、企業内部
の IT担当に対する労働の高負荷、また内部統制上の監査対応のために IT統制の要求
に応じられる高レベルな人材の必要性であった。経営の観点からすれば、これらの問
題点は企業の競争力を低下させる原因となっている。したがって本節ではクラウドを
導入する場合の内部統制とクラウドとの関係について考察していく。 
 
8.3.1  IT システム構築上の問題 
 企業が、IT システムを完備しようとすれば、まず、初期投資額が非常に高くついた。
また、開発からリリースまでの期間が半年から一年ぐらいかかるプロジェクトもまれ
ではなかった。これは企業に対して大きな負担であった。また、十分な監査対応がで
きる高いレベルの人材を何の問題もなく採用・育成できるとは限らない。現在、日本
では、優秀な IT要員が不足している。したがって、単にコストの問題だけではなく、
人的な問題が内部統制を揺るがしているという実態があった。たとえば、ITシステム
に関する維持・管理費用において高い比重を占める人件費をかけても IT要員を雇って
対応していた。そして、ITにおいても優秀な人材の長期にわたる確保が難しく、社内
で育成しても定着しないという経験はどの企業でも一つや二つは持っているものであ
る。また、人材を採用するだけではなく、雇用後も IT教育や研修を定期的に実施する
必要がある。これらの教育にかかる一連のコストは各企業が ITを利用する上でかかる
ITコストである。一方、従来の IT提供者から ITパッケージを購入すると、バージョ
ンアップするたびに新たなソフトやサービスを高い値段で購入しなければならない。
これも各企業が IT活用においてかかる ITコストである。 
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8.3.2  クラウドの運用と管理 
 クラウドが情報の処理や管理を一元的に担うので、企業は独自のソフトウェアシス
テムを使用せずにクラウドにデータを送信するだけでよくなる。統一的な連携や仕事
の分業など、商業分野でのコストの削減を図ることができる。一方で、クラウド環境
におけるコンピュータの仮想化に伴い、クラウドサービスプロバイダは特定のパッケ
ージソフトに縛られないのである。 
さらに、事業や業務の形態に急な変更が発生した場合でも、クラウドサービスプロ
バイダとの間でのサービス内容の契約変更だけで対応することができる。また、企業
内の機密情報や個人情報に関するサーバーは、基本的に企業内に置かず、インターネ
ットデータセンターに保管される。そのため、企業内情報セキュリティー対策の負担
が大きく軽減される。企業内で作動するクライアント端末は基本的には、データ処理
の要求と結果の表示のみの機能となっている。すなわち、機密情報や個人情報は企業
内の ITシステムには存在しない。したがって、内部 IT統制の強化と情報漏れ機会の
削減も期待できる。 
 次に、クラウドの運用面からみると、日本の情報システムには各企業の独自性に対
応したカスタムメイドのソフトウェアが導入されている場合が多い。欧米の企業にお
けるパッケージソフトを用いた情報システムの構築と比較して、システムの開発と維
持に必要な開発費および人材の確保に大きなコストが必要となっている。さらに、ソ
フトウェアの開発と運用に必要な人材をクラウドサービスプロバイダにアウトソース
することができる。 
 
8.3.3  クラウドによる内部統制の監査 
 一般的に、クラウドは ITサービスの外部委託という性質を有している。したがって、
クラウドによる IT内部統制は、委託業務の内部統制としての対応となることが一般的
である。そして、公認会計士はアウトソーシング先の内部統制の評価が必要になった
のである。この場合によく使われる評価報告書は日本の基準としての「18号監査」や
アメリカ基準である「SAS70」 と呼ばれる基準に基づいて作成される。SAS70 とは、
アメリカ公認会計士協会が規定した監査基準書のことである。SAS70 報告書には、Type
Ⅰと TypeⅡの 2種類がある。樋口(2009)によれば、TypeⅠでは内部統制の整備状況、
TypeⅡでは整備状況に加え、一定の期間を通じた内部統制の運用状況の評価も行う。
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監査 18号とは、監査基準委員会報告書 18号「委託業務に係る内部統制の有効性の評
価」で、外部委託された業務の内部統制評価についての制度を定義したものである。
実際にクラウドのサービスプロバイダはこれらの基準に準拠することでユーザーへの
対監査性を正当化する根拠としている。特に、榊(2011)は、中小企業など自社システ
ムを運用する人員なども限られている企業にとっては重要なメリットであり、費用を
かけずに、内部統制の監査対応を実現できる利点がある。内部統制評価を 1回行い、
複数のユーザーでそれをシェアすれば、ユーザー側も受託者側も効率的である、とい
う考え方である。要するに、18号、SAA70 報告書のメリットは評価作業の重複を排除
することによる効率化である。 
 
8.4 企業統治におけるクラウドを導入後の課題と提言 
 
我々は、本章 8.1.2 でクラウドのサービスについて紹介した。SaaS の主なサービス
例として挙げられるのは、主に商談や顧客情報を一元管理することを可能にすること
である。このほかに、会計、ERP、人事管理、の分野に関するアプリケーションにも広
げている。PaaS はハードウェア、OS、データベースなど、システム開発に必要な環境
一式をネットワークを通じてサービスとして提供するのである。PaaS が提供するサー
ビスとしては、アメリカのグーグルの GAE やセールスフォースの Force.com などがあ
る。本節ではこれらの三つのサービスを内部統制へ生かせることを説明する。そして、
クラウドを内部統制に導入する場合、どのようにそのデメリットを克服できるのかも
検討していく。最後にこれらのデメリット軽減に対する提言を行う。 
 
8.4.1 内部統制とクラウドのメリット 
J-SOX 法施行以前では、企業内部の ITシステムやプログラムの開発者と保守運用担
当者を職務分掌する法令的な強制性がなく、企業は IT要員の人員不足のため、開発・
保守運用担当者が兼任することしかできなかった。しかし、J-SOX 法が実施されて以
降、財務報告に関する IT上の改竄リスクが内部統制監査上の問題として大きくクロー
ズアップされてきた。 
これまでのように、同じ人が ITの開発・運用を兼任する形態は認められず、ITの
開発者と運用の担当者は別々の人材が行う必要が生じた。それによって、不正にデー
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タを改竄することへのけん制機能を効かせることができると考えられる。ITの開発・
運用を分けることで、従来 2倍の IT 要員が企業内のシステム対応に配置されなければ
ならなくなった。これでは ITにかかる人件費が膨らみすぎることになるが、クラウド
をこうした職務の問題に有効に活用すれば、問題を解消することが可能である。 
たとえば、Force.com で開発したものをクラウド提供者がメンテナンスを担当した
ような場合、自然と ITの開発と運用保守の職務分掌がなり立っていることになる50）。
要するに、企業内で IT資産を持たないことによって、クラウド側に運用保守の職務分
掌機能を担わせることができる。また、第三者であるクラウド提供者を活用すること
で、監察上求める IT環境における独立性・客観性を持った運用保守体制が整えられる
ことになる。 
 また、現在では、多くの企業が最低限ログの取得は行っている。しかし、J-SOX 法
の内部統制構築においては、ログの取得だけでは内部統制が十分機能しない状態に陷
ってしまっている。そして、企業の実務において、ログ管理を徹底する場合には、IT
パッケージソフトを新たに導入し、高コストをかけなければ実現できない仕組みがボ
トルネックとなってしまっている。また、監査上求めたられる重点的なログを重点的
に管理することが求められている。 
そのような際に、クラウドで提供されるログ管理サービスを用いれば、第三者であ
るクラウド提供者が独立的・客観的なモニタリングを行う機能を低コストで肩代わり
してくれるようになる。 
さらに、クラウド提供者から、ログ管理サービスにおける重要なログ管理レポート
を得られることによって、企業が手間暇かけて高コストの IT人材を用いたモニタリン
グを行わなくてもすむようになる。要するに、クラウドによってログ管理体制を整え
れば、初期費用もランニングコストも低額で望ましいログ管理が実現できるようにな
ってくるのである。 
 
8.4.2 内部統制とクラウドのデメリット 
 クラウドを活用すれば、メリットがある一方で必ずデメリットもあるはずである。
以下では内部統制においてクラウド環境の利用に関わるリスクについて検討していく。 
                                                      
50）戸村智憲『なぜクラウドコンピューティングが内部統制を楽にするのか』技術評論社、2010
年、pp.76－78。 
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企業の内部統制は情報セキュリティーポリシーに準拠しなければならない。しかし、
クラウドの基盤は基本的にグローバルに国境を越えて展開されている。企業内部のデ
ータがどこで、どこのコンピュータ上で処理され、保管されているのかは通知されて
いない。クラウドコンピューティング基盤の運用最適化を行うため、企業のデータ処
理プロセスやデータ保管場所を適宜移動させているのである。この結果、企業自身は
遵守すべき「データの保管・処理に関する法的権限・規制及び組織規定」について、
クラウドサービスプロバイダを利用した場合に準拠しているかどうかの確認・監査を
行うことが困難となる。 
基本的には、企業のデータがクラウドサービスプロバイダに集約されるため、クラ
ウドサービスプロバイダが事業を展開するデータセンターにおける障害が、ユーザー
企業の IT活動が完全停止する危険性を有する。江崎(2010)によれば、アメリカにおけ
る実例として、クラウドサービスを利用している企業へ立ち入り捜査する時に、該当
企業のデータを保全するため、クラウドプロバイダのシステムを強制停止させたケー
スが存在する。強制停止の期間で、このハードウェアシステムを共用していた企業の
活動は事実上停止してしまった。これらのリスクからみると、企業がクラウドを導入
する場合に、直面する問題は、セキュリティーへの不安にもかかわらず、システム不
安に対する対策についても把握しなければならないことである。 
 
8.4.3 クラウドの導入に対する提言 
以上では、クラウドを内部統制に導入する場合のリスクについて説明した。クラウ
ドはもともと企業の財務体質の改善・強化や情報セキュリティーの強化などために研
究されたものではないが、内部統制を構築する時にかかる費用を軽減することが可能
である。また、企業に対して完璧な内部統制はないので、リスクが発生し、リスクが
低いと判断された場合は、そのリスクを受容し、一方リスクが高いと判断された場合
には、そのリスクを回避・軽減することが原則である。そして、リスクを回避・軽減
するとなれば、そのための具体的な方針および手続きが必要になってくる。企業にお
いて、リスクのないところに内部統制は必要がないし、逆にリスクがあってそれが重
要であると認識されるならば、それに対処するための内部統制が必要となる。 
本章ではクラウドをいかして内部統制に適応するかについて考察する。クラウドが
内部統制を構築するときにかかる費用の軽減に伴って企業内部のデータが漏れる可能
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性は高くなる。実際、戸村(2010)によれば、マイクロソフトの子会社が提供するデー
タセンターでは、ユーザーのデータをすべて消失してしまった事件があった。マイク
ロソフト側は損害賠償としてサービスを 1ヵ月無料で利用することを持ちかけた。  
 しかし、この損害賠償はユーザーには納得できず、抗議が殺到した。この例により、
クラウドの便利性に基づいてクラウドの提供者が膨大な顧客を抱えているがクラウド
利用に関する損害の発生時には、クラウド提供者の規模の大きさに対してクラウド利
用者は交渉・紛争解決において非力になりがちである。そこで、クラウド利用上のリ
スクを回避し、クラウドをインフラとして成熟させるために、十分な損害賠償契約制
度を構築することを提言したい。要するに、クラウドを利用する企業と提供者の間に
独立した機関を設け、IT紛争の訴訟を起こさなくても円満に損害賠償交渉を行い、解
決していく仕組みを成立させることが考えられる。 
 また、リスクの対策については表 8-2 のように提言したい。まず、セキュリティー
の不安への対策についてはユーザー側の対策と提供者側の対策に分けられている。提
供者側の対策はサービス提供事業者に保存されているデータが正規ユーザー以外の第
三者からアクセスできないことを明らかにするとともに、アクセスログを管理し、ユ
ーザーの要求に応じてそれを提出する必要があると考えられる。田中(2010）によれば、
ユーザー側の対策は個人情報、開発中の製品情報などの機密情報の著作権が適用され
るコンテンツデータをパブリッククラウドにおいて扱う際には、自国以外にデータを
保存した場合のデータセンターの所在国、制度、国際法の適用可否などにつてクラウ
ド事業者に事前確認することが必要である。 
 
表 8-2 クラウド導入後の課題と提言 
 
 
 
 
出所：筆者作成 
 
8.5 小括 
2006 年、J-SOX 法が制定されて以降、企業がよい内部統制を達成するために多大な
課題 提言
セキュリティー不安に対する対処 ユーザー側 事前確認すること
提供者側の対策 第三者からアクセスできないことを把握する
中小企業の資金力不足に対する対処 法的保護
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コストをかけてきたが、特に ITに関する内部統制にかけたコストは漠大なものであっ
た。当時、クラウドという言葉は登場したばかりであったが、2度流行語になったこ
とがある。最初は 2006 年、二度目は 2009 年であった。登場したばかりの際には、人々
の間にはまた分かるような、分からないような抽象論のみが語られていた。しかし、3
年間を経て、クラウドの技術が明確化され、クラウドを説明する言語も洗練されてき
た。特に、この数年間で企業が実際に市場に投入する製品も急速に増加している。こ
のため、本章ではクラウドを生かした内部統制への適用について考察してきた。 
我々は、まず、クラウド登場の背景、サービスの分類や支える技術について説明し
た。さらに、クラウドの三つのサービスを内部統制へ活用した場合の企業にもたらす
メッリトを明らかにした。そのメリットは、1)投資設備が不要であること、2)即座に
システムを使用できること、3)IT 人材、労力の効率化などである。これらのメッリト
は内部統制への構築に対して極めて有利である。 
クラウドを利用するメリットは大きく、日本では、中小企業だけではなく、大手企
業も部分的に採用するなどの姿勢を見せ始めている。本章の最後でセキュリティーや
システム不安に対する対策などが次の課題となることが予想されることを指摘した。 
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終章 
 
本論文では企業統治を、「企業統治をめぐる利害関係を調整し、企業が効率的な経営
を行うように、経営者を規律づけ、コントロールすることを意味する」と定義した。
この定義より、まず「経営者は誰のために経営しているのか」を問題とした。また、
近年、アメリカをはじめ、日本、台湾において相次いで企業不祥事が起きている。こ
れら不祥事は経営者主導によるものであり、企業経営における経営者支配の増大を意
味する。すなわち、経営者の経営行動をコントロールする企業統治のあり方が問われ
ている。言い換えれば、経営者の行動に対する企業統治の強化が求められる。したが
って、次に「経営者の行動を誰が如何にコントロールすべきか」を考えることにして
いる。これらの二つの問題はエージェンシー問題とされる。すなわち、企業規模の拡
大により所有と経営が分離されると、委託者である株主とその代理人である経営者の
間に情報の非対称性が生じ、経営者の行動はコントロールされることになる。 
したがって本論文では、まず、日米台における企業統治の現状や企業統治強化に関
する法制度整備を考察する。また、その結果から問題点を明らかにし、企業統治に関
する課題解決策を考える。アメリカにおける企業統治の法制度は国際的に導入されて
いることから、これらの結果は日本や台湾における企業統治のあり方へのメッセージ
となる。この研究課題は、エージェンシー問題に焦点を当て、次の二つの視点からア
プローチしている。第１に、これまで企業統治問題が起きた大企業例を取り上げ、日
米台の企業統治構造が有効に機能してこなかった原因を考察した。第 2 に、日本と台
湾の企業形態において最も多いファミリー企業に焦点を当て企業統治構造を比較した。
その結果、取締役会をより明確にすることで経営の透明性を高められることを提案し
た。 
最後に、本論文では J-SOX 法の特徴である IT統制の導入現状をみる。その結果から
内部統制の有効性を持たせるための課題解決策を提案した。これは日本における企業
統治のあり方を提示するものである。さらに、日本における内部統制の有効性に関す
る提案を応用して、台湾における企業統治のあり方について提言する。 
上述したように、本章ではいままで考察してきた知見や成果を四つの部分に分けて
論じる。第 1部分では日米台における大規模企業で生じるエージェンシー問題に着目
し、企業統治の構造とその改善策について論じる。第 2部分では日台のファミリー企
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業における企業統治の現状とその改善策について検討する。第 3部分では経営の透明
性を高めるための提案をするため、日本やアメリカが企業不祥事に対してどのような
対策をとっているのかを検討する。特に、日本は経営の透明性を高めるために内部統
治の構成要素における「ITへの対応」を明記している。本論文では、ITを活用すれば、
内部統制の有効性が向上するのかについて検討する。第４は日本における内部統治の
有効性に関する提案を応用し、台湾にける企業統治のあり方について提言を行う。 
 
1. 日米台における企業統治の現状とその改善策 
第 1章では、本論文で報告した一連の研究背景となる先行研究を述べた。企業統治
の考え方は 1932 年バーリとミーンズの調査結果により、企業規模の巨大化に伴って株
式会社における所有と支配の分離の傾向を促進した。その後、株主と経営者の間で情
報の非対称性が存在するため、エージェンシー問題も発生した。株主は経営者に情報
開示を要求するため、会社法など法律が制定された。続いて、企業統治の構造により、
アメリカ型の企業統治は市場を重視するタイプであり、日本型は従業員を中心に重視
する。台湾型の企業統治形態は日本と似ているが経営者が大株主になる傾向が強いこ
とを明らかにした。 
第 2章では、エンロン社とリーマンブラザーズの事例を比較し、アメリカ型の企業
統治の有効性について考察した。その結果、両ケースとも内部統制が十分に機能しな
かった原因は 1）経営者による戦略ミス、2）リスク評価の不備、3）外部管理体制の
不備にあることを示した。たとえある程度の法制度が整備されていたことしても企業
自身による内部統制の構築は不可欠である。エンロン社の不祥事が発覚してからわず
か 8ヶ月で SOX 法が制定されたが、その後も企業による不正行為は枚挙にいとまがな
い。企業経営者には法令遵守のレベルに留まることなく、自ら内部統制の構築を積極
的に行うことが求められる。 
また、リーマンブラザーズの破綻が契機となって 2010 年 7月には、アメリカで金融
規制改革法が成立した。金融規制改革法によれば、大きな証券会社の倒産があった場
合でも政府は税金で支援しない可能性もある。これは、企業自身が優れた内部統制シ
ステムを構築していなければ、政府も支援はしないということである。金融規制改革
法は SOX 法よりも法的圧力を一層強化したものであり、本格的な金融規制強化への動
きを示すものであると考えられる。 
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第 3章では、オリンパスと大王製紙の例を取り上げて、日本型の企業統治の有効性
について考察した。経営者の独裁経営や取締役の独立性の欠乏などの問題が起きるた
め、日本の企業統治には経営者が強い権利を持っていることが特徴的なことであると
言える。両不祥事は日本企業統治に関する(1)社外取締役の専門性や独立性、(2)企業
の内部通報制度の構築、(3)経営トップの支配性、(4)現行内部統制の仕組みが持つ経
営者に対する牽制の非力さなどの問題点を再考する好機である。第 3章では上記の問
題点や両不祥事のケースを踏まえて日本企業統治に関わる組織や法制度の有り方につ
いて検討してきた。組織制度の改正に対しては、社外取締役の起用を企業に義務づけ
ることや監査委員会の設置など一層企業統治を強化すること、また、法制度の改正に
ついては、内部通報制度の設置が必要であることを明らかにした。 
第 4章では、台湾の株主構造について考察した。考察の結果、台湾上場企業の主な
株主は国内個人と国内法人であること、また、個人株主の中でも企業を支配するほど
大きな影響力を持つ者が存在することが明らかになった。次に台湾の企業統治の仕組
みについて論じた。台湾の企業統治の仕組みは 2006 年の証券取引法改正により、社外
取締役制度及び監査委員会制度が導入された。 
台湾の上場企業では創業者やその家族が所有・経営することが多い。このような状
況の下では、支配株主の強力な影響力は取締役会の監視機能に対してあまり効かなく
なると考えられる。この状況を改善するため、2002 年以降上場を申請する会社は、少
なくとも 2名の独立取締役を導入しなければならなくなった。しかし、独立取締役の
導入は企業統治改革の万能薬ではないが、経営監督機構内の権限の配分が曖昧になり、
独立取締役と非独立取締役が並存することになるので、適切な権限と責任の配分は難
しくなる。 
 
2. 日台のファミリー企業における企業統治の現状とその改善策 
第 5章では、企業形態の側面から日本と台湾のファミリー企業の内部統制について
論じた。2011 年に生じた大王製紙の不祥事は、ファミリー企業における企業統治の重
要性について再考を促す契機となった。ファミリー企業といえば、経営情報に関する
不透明性が特徴であるとされてきた。また、近年、ファミリー企業の経営方式が変わ
り、上場する場合が多くなっている。このため、ファミリー企業における企業統治の
重要性は一層高まってきている。 
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第 5章では、ファミリー企業の定義、企業統治との関係などについて説明した。次
に、日台のファミリー企業の経営形態について考察した。日台のファミリー企業経営
実態を比較した上で、１)経営の不透明性、2)次世代への継承問題、3)企業統治の形骸
化などの問題点について再考すべきことを明らかにした。 
 また、本章では、トヨタ自動車株式会社と台湾プラスチック株式会社のケースを踏
まえてファミリー企業における企業統治に関わる組織や制度の有り方について再検討
した。日本の場合では所有と経営権が分離しているが、台湾の場合では、所有と経営
権が分離していない傾向がある。さらに、日本では、大株主は金融機関である場合が
多いが、台湾では国内法人の場合が多い。それ故、それぞれの大株主の違いにより、
少数株主の権益を損なう点も異なっている。さらに、投資家にとってファミリー企業
の経営形態は、経営の不透明性が高いというイメージが強いので、ファミリー企業は
自ら経営状況、財務結果、内部関係者による取引状況を公表すれば、情報の非対称性
を軽減することができるものと考えられる。 
第 6章では、第 2章から第 5章までの考察を総括し、まず、アメリカ型、日本
型、台湾型の企業統治の問題について論じた。次に、日台のファミリー企業にお
ける企業統治の問題について述べた。アメリカ型の統治形態は株主の利益最大化
を追求するために制定された。日本の会社法では、株主が会社の所有者として経
営者を選任するという考え方がある。端的に言えば、株主には株主総会において
取締役を任命する権利があることである。しかし、日本企業には他の国にはない
独特な企業統治の仕組みが存在している。実際には従業員を中心に構成された。
台湾の場合では、創業者やその家族が所有・経営することが多い。企業経営の透
明性が問題となっている。したがって、本章では、上述した問題を改善するため、
日米台における企業統治の構造とその改善策について検討した。この結果、経営
者は株主だけのために働かなかった。経営者の行動をこれまでにきっとコントロ
ールしていなかったことを示した。 
 
3. 企業統治に対する IT統制とクラウドコンピューティングの活用 
第 2章から第 6章まで企業統治の事例や構造について比較分析した。得た知見は企
業自ら内部統治の重要性を重視しなければならないということだ。したがって、第 7
章では、日本は内部統制の対応について論じる。特に日本は内部統制の基本要素にお
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ける「ITへの対応」を明記した。IT環境を整備する初期段階において ITに精通した
人材が膨大に必要となることを示しているものと考えられる。また、導入後は IT統制
の整備において最も大きな原因は IT専門人員の負担や不足であることが明らかとな
った。これは、今後、IT統制への対応が遅れている企業や運用時におけるシステムト
ラブルに対応する人材の確保を考えると各企業において IT人材の養成などが重大な
課題になる。このように、内部統制の体制を確立すれば企業の評価が高まる一方で、
内部統制に要する費用や時間が企業の経営に対してある程度の影響を与えることが懸
念される。このように、内部統制の確立の強化とそのために企業が負担するコストは
トレードオフの関係にある。 
第 7章では IT 統制の対応について論じた。ITを導入すれば、リスクの管理やコス
トの問題が生じると考えられる。また、第 7章では、IT整備における最も大きな問題
は膨大なコストがかかることを明らかにした。更に、高度レベルの人材が足りないし、
人的資源の無駄や時間のコストまで含められる。したがって、第 8章ではコストの問
題を解決するために、「クラウドコンピューティングを活用すれば、内部統制の有効性
を向上させるのか」について論じた。考察した結果、クラウドコンピューティングの
三つのサービスを内部統制へ活用した場合の企業にもたらすメッリトを明らかにした。
そのメリットは、1)投資設備が不要であること、2)即座にシステムを使用できること、
3)IT 人材、労力の効率化などである。これらのメッリトは内部統制への構築に対して
極めて有利である。 
 
4. 日本と台湾にける企業統治のあり方への提言 
アメリカ政府は2001年にエンロン事件が発生してからわずか8ヶ月でSOX法が制定
させた。SOX 法は投資家を保護するために、内部統制を強化する法律である。しかし、
2008 年にリーマンブラザーズなどの不祥事が発生した。このことはアメリカにおいて
企業統治に関する法制度がうまく機能していないことを物語る。つまり、更なる企業
統治の強化が求められている。一方、日本の場合では、2006年にSOX法を参考してJ-SOX
法を成立させた。J-SOX法は財務報告に係る内部統制の強化等に関する法制度である。
その際、J－SOX 法で特に重視された点は、企業の内部統制に ITを積極的に導入した
ことである。しかし、2011 年に日本ではオリンパスや大王製紙など不祥事が相次いて
発生した。オリンパスと大王製紙の不祥事により、日本型の企業統治における経営者
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の支配力が強いといえる。したがって、現在、取締役会に社外取締役の枠を設けるこ
とについて議論と検討がなされている。日本企業に社外取締役を義務化すれば、企業
統治制度はアメリカのように外部統治と内部統制が整備されたことと言える。 
また、第 3章の研究結果によって、日本の企業統治における経営者が強い権利が持
っている。この問題点を改善するために経営者のモチベーションを維持することも重
要だと考えられる。このため、経営者の権限はある程度の保障が必要と考えられる。
また、J-SOX 法は投資家を保護するために制定された同時に日本は内部統制の構成要
素における「ITへの対応」が独立して入れられた。これは投資家に対する「情報開示」
の手段の一つであることを意味する。更に、経営者は「IT への対応」を活用すれば、
自ら企業内部のシステムをチェックするができ、自分で問題を発見して解決すること
ができる。すなわち、経営者自身の自己統治が一番重要だと思われる。もし、企業が
他者の統治に頼り過ぎた場合、企業は甘え、弱さから脱却できない。要するに、企業
統治は根本的には、経営者自身による自己統治であるべきである。厳しい法制度に牽
制されるより、企業統治の自発性を促すようなシステムがあればいいと考える。 
一方、台湾の場合では、SOX 法や J-SOX 法のような法律が制定されていないため、
アメリカや日本における内部統制の現状を参考すれば、台湾の企業統治改革にヒント
になると考えられる。特に、台湾では 2002 年から、社外取締役の導入を義務付けてい
る。すなわち、台湾の会社法による、外部統制の機能が整えていることを言える。し
かし、日本の J-SOX 法のような内部統制の規制はまだ整備されていない。内部統制は
経営者自身による自己統治を促すものである。現在、台湾ではファミリー企業が多く、
企業経営の透明性が課題となっている。ファミリー企業の場合、所有と経営が分離し
ていないので、透明性が低いといえる。この意味で、台湾の企業は、企業経営の透明
を高めるために、日本やメリカの法制度を参考しながら、自国に相応しい法制度を作
らないといけない。 
また、J-SOX 法はアメリカの SOX 法を参考として、「ITへの対応」を内部統制の独立
的構成要素としている。すなわち、IT統制の導入は投資家に対して企業経営の透明性
を一層高めることができるものと考えられる。したがって、台湾で企業統治改革の際
には日本の IT統制を参考することを提案したい。IT統制を導入すれば、企業自ら財
務状況をチェックすることができるし、経営の透明性も向上できる。 
 
109 
 
参考文献 
 
英語文献 
Anand, Sanjay., Sarbanes－Oxley Guide for finance and information 
Technology ,Professional, Wiley, 2006. 
Bob T., Corporate governance : principles, policies, and practices, Oxford University 
Press , 2009. 
Guyp, Lander., What is Sarbanes-Oxley?, Megraw-hill, 2004. 
Green, Scott., Manager's Guide to the Sarbanes-Oxley Act: Improving Internal Control 
to prevent fraud,Wiley, 2004. 
Holt,M. F. , The Sarbanes-Oxley Act: Cost, Benefits and business Impacts， 
Butterworth-heinemann, 2007. 
IT Governance Institute, IT Control Objectives for Sarbanes-Oxley2ed, Isaca, 2006.  
Marcheeti, A. M., Beyond Sarbanes-OXLEY compliance－Effective Enterprise Risk 
Management,John Wiley & Sons, 2005. 
 
Kenneth A. K.,et al., Corporate governance , Prentice Hall , 2010. 
 
Yeh, Y.,T. Lee and T. Woidtke” Family Control and Corporate Governance :Evidence 
from Taiwan”, International Review of Finance 2(1), 21-48. 
 
Zabihollah R., Corporate governance and ethics, Wiley, 2009. 
 
日本語文献 
青木崇「企業不祥事をめぐる諸問題とコーポレート・ガバナンスの必要性』『愛知淑徳大学
論集:ビジネス学部・ビジネス研究科篇』愛知淑徳大学、NO.9、2013 年、pp.1-14。 
今泉慎也、安倍誠『東アジアの企業統治と企業法制改革』アジア経済研究所、2005 年。 
尹相国「アメリカにおけるコーポレート・ガバナンスの理論的展開」『千葉大学人文社会科
学研究』千葉大学人文社会科学研究、第 20号、2010 年、pp.238-252。 
石島隆「ITガバナンスと IT内部統制」『研究紀要』大阪成蹊大学現代経営情報学部、第１
巻第１号、2003 年、pp.1-12。 
葉聰明『台湾のコーポレートガバナンスと企業価値』白桃書房、2008 年。 
110 
 
葉聰明「台湾と日本のコーポレートガバナンスへの考察」『交流』交流協会、NO.863 、2013
年 2月号。 
打川和男『最新 IT統制の基本と仕組みがよくわかる本』 秀和システム、2007 年。 
伊丹敬之、加護野忠男『ゼミナール経営学入門』日本経済新聞社、2003 年。 
伊丹敬之『企業とガバナンス』有斐閣、2005 年。 
伊藤崇浩、桑原幸作｢瀬戸際オリンパス｣『東洋経済』東洋経済新報社、第 6366 号、2011
年 12 月 17 日、pp.18-21。 
内山悟志、浅利浩一共著『日本版 SOX 法 IT 統制実践法』、ソフト・リサーチ・センター、
2007 年。 
江崎浩「クラウドコンピューティング」『月刊自治ファーラム』2010 年、NO614、pp.4-10。 
大杉謙一「監査役の役割と責任－オリンパス事件を題材に」『企業会計』中央経済社、第
64巻、第 5号、2012 年、pp.672-677。 
大田浩司「大王製紙とオリンパスのコーポレートガバナンス：同業他社との比較」『証券ア
ナリストジャーナル』第 50巻、第 5号、2012 年、pp.49-54。 
大平吉朗『同族経営学』産労総合研究所経営書院、2008 年。 
奥村宏『エンロン衝撃―株式会社の危機』NTT 出版株式会社、2002 年。 
加護野忠男、他『コーポレートガバナンスの経営学』有斐閣、2010 年。 
海道ノブチカ、風間信孝『コーポレート・ガバナンスと経営学』ミネルヴァ書房、2009 年。 
官文娜「華人社会における伝統ファミリー企業の相続に関する研究」『立命館文学』立命館
大学人文学会、第 621 巻、2011 年 3月号、pp.1050－1065。 
片木晴彦「監査役監査の課題：近年の企業不祥事をてがかりに」『月刊監査役』日本監査役
協会、599 号、2012 年、pp.10-18。 
河端真一『コーポレートガバナンスの研究』信山社、2004 年。 
神田秀樹、他『コーポレート・ガバナンスの展望』中央経済社、2011 年。 
境新一「企業の粉飾決算に関する事例研究－企業価値に対する考察を通して－」 『東京家
政学院大学紀要』第 46 号、p27,35、2006 年。 
北方雅人、池松由香「落し穴 1会社を私物化」『日経ベンチャー』日経 BP 社、271 巻、2007
年 4月号、pp.76-85。 
 
金融庁企業会計審議会『財務報告に係る内部統制の評価及び監査の実施基準』金融庁、2006
111 
 
年。 
菊池敏夫『企業統治の国際比較』文真堂、2000 年。 
菊池敏夫『企業統治と経営行動』文真堂、2012 年。 
倉科敏材、他『オーナー企業の経営‐進化するファミリービジネス‐』中央経済社、2008
年。 
栗原脩『コーポレートガバナンス入門』金融財政事情研究会、2012 年。 
後藤俊夫『三代、100 年潰れない』プレジデント社、2009 年。 
後藤俊夫「ファミリービジネスの現状と課題」『静岡産業大学国際情報学部研究紀要』静岡
産業大学出版、第 7巻、2005 年、pp.205-339。 
小林敏男『ガバナンス経営』PHP 研究所、2007 年。 
呉曉菁「独立取締役とコーポレートガバナンス」『一橋法学』一橋大学、第 10巻 2号、2011
年、pp.265-285。 
榊正寿『クラウドを活用した業務改善と会計実務』中央経済社、2011 年。 
佐藤孝幸『ただいま授業中内部統制がよくわかる講座』 かんき出版、2006 年。 
佐藤剛『金融危機が変えたコーポレート・ガバナンス』商事法務、2010 年。 
佐久間信夫『コーポレート・ガバナンスの国際比較』税務経理協会、2007 年。 
佐久間信夫『企業統治構造の国際比較』ミネルヴァ書房、2003 年。 
斉藤祐一訳『同族経営はなぜ強いのか？』ランダムハウス講談社、2005 年。 
斎藤常治『Q&A クラウド事典』秀和システム、2009 年。 
関孝哉『コーポレート・ガバナンスとアカウンタビリティ論』商事法務、2008 年。 
宍戸善一『会社法入門』日本経済新聞社、2006 年。 
柴田英樹「オリンパスの粉飾は何故、発見されなかったか」『人文社会論叢社会科学篇』弘
前大学人文学部、27号、2012 年、p.85-101。 
清水一之「ファミリー企業のコーポレートガバナンス－米フォード自動車独フォルクスワ
ーゲン社トヨタ自動車の比較研究」『経営論集』明治大学経営研究所、第 58巻、第 3号、
2011 年 3月、p.116。 
城田真琴『今さら聞けないクラウドの常識・非常識』洋泉社、2009 年。 
須田和幸『会計操作‐その実態と識別法、株価への影響』ダイヤモンド社、2007 年。 
若杉敬明「コーポレートガバナンス－日本企業は何か求められているか」『フィナンシャ
ル・レビュー』財務所財務総合研究所、2001 年。 
112 
 
田中克弥「アメリカにおけるクラウドコンピューティング事情お適用範囲への一考察」
『UNISYS TECHNOLOGY REVIEW』NO.103 号、2010 年、pp.383－395。 
税理士法人熊谷事務所編『同族会社』中央経済社、2011 年。 
高橋俊夫『コーポレート・ガバナンスの国際比較』中央経済社、2006 年。 
高橋浩夫『トップマネジメントの経営倫理』白桃書房、2009 年。 
高橋清一『企業対象暴力と企業不祥事』株式会社日本評論社、2009 年。 
高柳一男『エンロン事件とアメリカ企業法務』中央大学出版部、2005 年。 
代田純『金融危機と証券市場の再生』同文館出版株式会社、2010 年。 
武井一巳『雲のなかの未来―進化するクラウド・サービス』NTT 出版株式会社、2009 年。 
樋口正也「経理システムへの影響は？クラウドのしくみと企業内活用」）『経理情報』2009
年、NO.1234、pp.10-15 。 
土屋守章、岡本久吉『コーポレート・ガバナンス論‐基礎理論と実際』有斐閣、2003 年。 
寺本義也、坂井種次『日本企業のコーポレートガバナンス』生産性出版、2002 年。 
戸村智憲『なぜクラウドコンピューティングが内部統制を楽にするのか』技術評論社、2010
年。 
董光哲「企業統治と社外取締役」『江戸川大学紀要』江戸川大学、第 21号、2011 年、3月、
pp.53-61。 
仲本大輔「コーポレート･ガバナンスの制度と企業経営」『大分大学経済論集』大分大学経
済学会、第 60巻、第 6号、2009 年、pp.57-80。 
野口悠紀雄『金融危機の本質は何か』東洋経済新報社、2009 年。 
八子知礼『クラウド早わかり』中経出版、2010 年。 
浜辺洋一郎『コンプライアンス経営』東洋経済新報社、2006 年。 
浜辺陽一郎監修『内部統制』 ナツメ社、2007 年、pp.166-167。 
平田光弘「日米企業の不祥事とコーポレートガバナンス」『経営論集』東洋大学、第 57号、
2002 年、pp.11-29。 
八田進二、町田祥弘 『内部統制基準を考える』 同文館出版、2007 年。 
藤田正幸『エンロン崩壊』日本経済新聞社、2003 年。 
船城謙二郎、高浦孝次 『図解これならできる IT統制』日本実業出版、2007 年。 
町田祥弘・プロネクサス総合研究所「内部統制報告制度の実態調査結果について」『週刊経
営財務』NO.2927、2009 年 7月 20 日、pp.22-29。 
113 
 
宮島英昭「企業を統治する」『やさし経営学』日本経済新聞社、2002 年、pp.165-179. 
宮島英昭「日本の企業統治の改革：3つの焦点」『月刊監査役』日本監査役協会、597 号、
2012 年、pp.11-23。 
宮島英昭、他『企業統治分析のフロンティア』日本評論社、2008 年。 
宮内義彦『経営論－改定版』日経ビジネス人庫、2007 年。 
三戸浩「企業支配論と企業統治論」『横浜経営研究』第 19巻第 2号、1998 年、pp.187-196。 
三戸浩、他『企業論』有斐閣、2011 年。 
三戸浩「会社支配論と企業統治論」『横浜経営研究』第 19巻第 2号、1998 年、pp.187-196。 
森雅俊、他『実践 J-SOX 法対応』翔泳社、2007 年。 
森洋一『クラウドコンピューティングー技術動向と企業戦略』オーム社、2009 年。 
森淳二郎『東アジアのコーポレート・ガバナンス』九州大学出版会、2005 年。 
渡辺亮「リーマンショックから 1年 時代によって変わる解決策--金融危機の 5つの教訓
(上)」『金融財政 business』時事通信社、2009、pp.4－10。 
渡辺亮「リーマンショックから 1年 時代によって変わる解決策--金融危機の 5つの教訓
(中)」『金融財政 business』時事通信社、2009、pp.12-15。 
渡辺亮「リーマンショックから 1年 時代によって変わる解決策--金融危機の 5つの教訓
(下)」『金融財政 business』時事通信社、2009、pp.12－17。 
 
中国語文献 
王振寰、溫肇東編『家族企業還重要嗎』 巨流圖書股份有限公司、 2011 年。 
許美皇「台灣與日本公司內部監督法治之比較研究－以監察人制度為中心－」国立成功大学
碩士論文、2005 年。 
葉銀華『實踐公司治理台灣集團企業的功與過』聯經出版社、2008 年。 
劉坤億 蔡淑美(2004)「公司治理」 
（http://www.ntpu.edu.tw/pa/news/93news/attachment/931105-5.pdf）（2011.6.30 検索） 
 
「台湾証券交易所:公司法、証交法」
(http://www.twse.com.tw/ch/listed/governance/cg_01.php) （ 2011.4.29 検索） 
 
新聞資料 
砂川伸幸「問われる企業統治㊤社外役員の質を高めるよ」『日本経済新聞』 
2011 年 11 月 24 日、朝刊、p.17。 
 
 
114 
 
大杉謙一「問われる企業統治㊦トップの後継指名透明に」『日本経済新聞』 
2011 年 11 月 25 日、朝刊、p.29。 
 
「大王製紙が発表 4～9月赤字 28億円、不祥事の再発防止策」『日本経済新聞』2011 年 12
月 15 日、朝刊、p.9。 
 
「オリンパス内部通報不全」『日本経済新聞』2011 年 12 月 31 日、朝刊、p.31。 
 
安西巧「企業統治、制度より自覚」『日本経済新聞』2011 年 12 月 5日、朝刊、p.9。 
 
インターネット資料 
「システム管理基準 追補版（財務報告に係る IT統制ガイダンス）」 
（http://www.meti.go.jp/policy/netsecurity/tuihoban.html）（2007,12,12 検索） 
「日経パソコンホームページ」 
(http://pc.nikkeibp.co.jp/article/NPC/20071218/289769/?P=6)（2008,1,13 検索) 
 
「経済産業省」 
(http://www.meti.go.jp/policy/netsecurity/downloadfiles/H20-ITControl-Survey.pdf#s
earch='IT 統制 調査')（2009,11,16 検索） 
 
「金融庁」 
(http://www.fsa.go.jp/news/21/syouken/20090707-6,htmal,visited) （2009.11.30 検索) 
 
「CIO ホームページ」 
(http://www.ciojp.com/contents/?id=00003145;t=58)（2009,12,14 検索） 
 
「中證網：防範未然完善上市公司內控機制」（中国証券ネットワーク＝予防策としての上場
企業における内部統制の不完全） 
（http://big5.xinhuanet.com/gate/big5/cs.xinhuanet.com/p1/01/200907/t20090728_2163
836.htm）（2010,7,27 検索） 
 
「elo 日本の企業財務情報データベース：オリンパスのコーポレート・ガバナンス」 
(http://eoldb.jp/EolDb/Document/Document.aspx?code=E02272&cat=yuho_html&si
d=5244574&win=other) （2011.11.30 検索） 
 
「大王製紙特別委員会報告書」
(http://www.daio-paper.co.jp/news/2011/pdf/n231020a.pdf#search=%27%E5%A4%A7
%E7%8E%8B%E8%A3%BD%E7%B4%99%E7%89%B9%E5%88%A5%E5%A7%94%
E5%93%A1%E4%BC%9A%E5%A0%B1%E5%91%8A%E6%9B%B8%27) （2012.4.29
検索) 
 
「台湾経済新報のデータベース：台湾プラスチックの公開説明書」（2012,6,25,検索） 
 
証券及び先物市場発展基金会「独立取締役・独立監査役人材データバンク」 
（http://www.otc.org.tw/ch/regular_emerging/governance/corporate_governance_06.ph    
p）2012 ,12,20 検索） 
 
「台湾証券取引所：証券統計資料白書」
115 
 
（http://www.twse.com.tw/ch/statistics/statistics.php?tm=07）（2013,3,17 検索） 
 
「台湾台北地方法院検察署力覇案偵結稿」
（http://www.tpc.moj.gov.tw/public/data/73817629638.pdf）(2013,5.18 検索) 
